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Tez Danismani : Dog. Dr. Durmus Cagr1 YILDIRIM

Tez Tird, Yili: Yiiksek Lisans Tezi, 2020

Sayfa Sayisi : 60

Bir ekonomide es zamanli olarak biitge ve cari islemler agiginin goriilmesi
“ikiz acik” olarak tanimlanmaktadir. ikiz agiklarin olusum siirecini aciklayan iki
farkli temel goriis bulunmaktadir. ilk olarak “Geleneksel Keynesyen Yaklasimi”,
digeri ise “Ricardian Denkligi Yaklagimi” dir. Geleneksel Keynesyen Yaklasim,
biitce aciklarinin beraberinde cari islem agiklarimi doguracagini One siirerken,
Ricardian Denkligi Yaklasimi ise biitce aciklar1 ile cari islem agiklarinin birbiriyle
herhangi bir iliskisinin bulunmadigin1 6ne siirer. Biitce ve cari islemler degiskenleri
arasinda etkilesim olup olmadiginin bilinmesi, etkilesim olmas1 durumunda yoniiniin
ve etkisinin tespiti, ayrica bu etkilesim iizerinde belirleyici olan diger degiskenlerin
tespit edilmesi, ikiz aciklar problemini gidermek iizere uygulanacak iktisat
politikalar1 bakimindan 6nemlidir. Bu calismada ilk olarak biitce agi81 ve cari agik
kavramlar1 ele alinmistir, sonrasinda ikiz agiklar hipotezinin genel cergevesine
deginilmistir. Bunun ardindan hipoteze yonelik teorik yaklasimlar ve ikiz aciklar

olgusunu etkileyen faktorler iizerinde ayrintili bicimde durulmustur.
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Existence of either current account deficit and budget deficit in an economy
is generally stated as "twin deficits" status in the economics literature. There are
generally two different views that explain development process of Twin deficits. The
first approach that tries to explain “Twin Deficits Hypothesis” is Conventional
Keynesian Approach and the other one is Ricardian Equivalence Approach.While the
Conventional Keynesian proposition claims that budget deficits led to current
account deficits, on the other hand the Ricardian Equivalence Hypothesis claims that
there is no relationship between the budget deficits and current account deficits.
Knowing if there is an interaction between budget and current account variables or
not, if there is an interaction determining the direction and the impact level, and also
identifying other variables which are effective on this interaction is important in
terms of economic policies that will be applied to resolve the twin deficits problem.
In the study, In this study, firstly the concepts of budget deficit and current account
deficit are examined, then we focused on the general framework of the twin deficits
hypothesis. After this, theoretical approaches to the hypothesis and factors affecting

the twin deficits phenomenon were discussed in detail.
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GIRIS

1980 1i yillarda ilk olarak ABD’de ardindan diger ekonomilerde de birlikte
gbzlemlenen yiiksek cari agik ve biitce agig1 iizerinde calisilmasi gereken bir konu
haline gelmistir. Gelismis ve/veya gelismekte olan iilkeler i¢cin 6nem arz eden biitce
aciklar1 ve cari islemler agiklarinin her ikisinin birden agik vermesi ciddi negatif
sonuclar doguracagindan iktisat¢ilar bu konu iizerinde birgok ¢alisma yapmisglardir.
Bu kapsamda, gelisen literatiir cergevesinde her iki gdstergenin agik vermesi “ikiz
Acik Hipotezi” olarak adlandirilmustir. ikiz acik hipotezini agiklayan iki dnemli

iktisadi yaklasim bulunmaktadir.

Ilk olarak Keynesyen yaklasim, biitce agiklar1 ile cari aciklar arasinda
kuvvetli bir bagin var oldugunu savunmaktadir. Bu yaklasima gore biitce agiklari ile
cari islemler agiklar1 arasinda pozitif yonlii bir iliski vardir ve bu iligkinin yonii biitce
aciklarindan cari islemler acgiklarina dogrudur. Keynesyen yaklasima gore, genisletici
maliye politikalarinin uygulanmasi sonucu biitge aciklari artarak toplam talebin ve
ulusal faizin artmasina sebep olmaktadir. Yiikselen faiz oranlar1 yabanci sermayeyi
tilkeye ¢ekmekte dolayisiyla ulusal paranin yabanci para karsisinda deger
kazanmasina sebep olmaktadir. Ulusal paranin deger kazanmasiyla, ithal {iriinlere
talebi artirarak ithalati arttirip ihracati azaltmis olur. Sonug olarak, biitce agiklarinin

artmasiyla cari islemler agiginda da artiglar gézlemlenmektedir.

Konu ile ilgili yapilan ampirik ¢aligmalar incelendiginde her iki goriisii de
destekleyen c¢alismalara rastlanmaktadir. Bu iki zit yaklasimin yaninda iki acik
arasinda ¢ift yonlii nedensellik iligkisinin de olabilecegi yaklasimi da bulunmaktadir.

Ayrica bu iligkilerin olusma sekilleri ile ilgili farkli goriisler de bulunmaktadir.

Tirkiye nezdinde yapilan literatiire bakildiginda  hem Geleneksel
Keynesyen Yaklasim’i destekleyen hem de Ricardocu Denklik Hipotezi'ni
destekleyen sonuglarmn oldugu gézlemlenmektedir. Ote yandan, son yillarda yapilan
caligmalarda cari aciklar ve biitce agiklar1 arasinda negatif bir iliski oldugunu ileri
siiren “Ikiz Ayrisma Yaklasimi”m destekleyen bulgulara da ulasilmistir. Ancak, son

yillarda ekonomide kaydedilen gelismeler géz oniine alindiginda, azalan biitce ag1g1,



enflasyon ve faiz oranlar1 gibi 6nemli gelismelere karsin, giderek artan cari acik,
hipotezin sorgulanmasini akillara getirmistir. Biit¢e aciklar1 ve cari igslemler agiklari
arasindaki iliskinin tespiti Tiirkiye ekonomisi agisindan politika olusturma adina

bliyiik 6nem tagimaktadir.

Bu calisma ikiz agiklar hipotezine yonelik kuramsal ve kavramsal ¢ergeveyi
tiim hatlariyla ele almay1 amaglamistir. Caligsmanin birinci boliimiinde konuya iligkin
teorik cerceve ele almacaktir. Bu kapsamda ilk boliimde, biitge ve biitce agigi
kavramlari, Ol¢lim yoOntemleri, yaklasimlari, nedenleri ve etkileri gelismis ve
gelismekte olan {ilkeler agisindan incelenecektir. Calismanin ikinci bolimiinde
O0demeler bilancosu ve cari islemler agiginin kavramsal g¢ergevesinin Ozetlenmesi
amaciyla, cari islemler agigmin alternatif tanimlari, konuya dair iktisadi goriisler,

ac1gin nedenleri ve finansman yontemleri konu alinacaktir.

Calismanin {igiincii boliimiinde ise ikiz acgiklar hipotezinin kavramsal
gergevesine ve hipoteze yonelik iktisadi yaklasimlara yer verilecektir. Hipotezle ilgili
iki z1t gorilis olan Geleneksel Keynesyen Goriis ve Ricardocu Denklik Hipotezi ele
alinacak ve literatiirde yapilmis ampirik ¢aligmalara yer verilecektir. Son olarak

Tiirkiye i¢in ikiz agik hipotezinin varlig1 ampirik olarak incelenecektir.



BIiRINCi BOLUM

1. BUTCE VE BUTCE ACIGI KAVRAMLARI

1.1. Biitce Kavramm

Bati iilkelerinde ortaya ¢ikan ve gelisen biitce kavrami, kokeni latince bir
kelime olan "bulga" dan tiiretilmistir. Ingilizce karsiigi "budget" olan biitce
kelimesinin latince manasi para torbasi, gekmece, deri ¢anta ve kamu cilizdan1 olarak

tanimlanmaktadir (Ttgen, 2013: 1).

Biitce; gelecekteki bir doneme ait planlar i¢in gelir ve gider tablosu seklinde
yorumlanmaktadir. Ote yandan biitce denildiginde ilk akla gelen devlet biitcesi
olmaktadir. Bu baglamda biit¢e, kamu tiizel kisileri ile yari resmi yahut 6zel kurum
ve kuruluslarin belirli bir zaman dilimi igerisindeki gelir ve giderlerini dngoren ve
bunlarin uygulanmasina izin veren bir kanun veya idari bir tasarruf seklinde

tamimlanabilmektedir (Sayar, 1970: 7).

Literatiirde biitce kavrami cesitli sekillerde tanimlanmaktadir. Ornegin,
Fransiz maliyeci Edgar Allix biitgeyi “devletin belirli bir zaman dilimi igerisindeki
gelirlerini ve giderlerini tahmini olarak belirleyen ve gelirlerin toplanarak,
harcamalarin yapilmasina izin veren bir tasarruftur."” bi¢imindee tanimlamistir
Giirsoy,1980:3. Paul Leroy-Beaulieu’a gore ise biitge, "Belirli bir zaman dilimi
icerisinde  toplanacak gelirlerle yapilacak olan harcamalarin tahmini ve
karsilagtirmali cetveli olmasinin yani sira yetkili organlarca bu harcamalarin
yapilabilmesi ve gelirlerin toplanmasi adma verilen yetkidir" seklindedir
(Sayar,1970: 5).

Devlet biit¢esinin daha kapsamli bir taniminda biit¢e, "En kapsamli sekilde
ulusal hedeflere hizmet maksadini tasiyan, kaynaklarin kamu sektorii ve ozel
sektorler arasi paylasimini gerceklestiren, iilke ekonomisinin kalkinmasi, tam
istihdam ve fiyat istikrarinin yani sira 6demeler dengesinin pozitif yonde gitmesi igin
devletin gelir ve giderlerini ortaya koyan ekonomik bir belge, yeni ve mevcut hizmet
programlarinin finansman1 ve gelirlerdeki (vergilerdeki) hukuki degisikliklerin

yapilabilmesi i¢in ylirlitmenin yasama organindan taleplerini olusturan, hiikiimetin



gecmis donem harcamalarinin yasama organi ve kamuoyunda hesabini veren bir

rapordur” olarak tanimlanmaktadir (Coskun, 2000: 11).

Kamusal ihtiyaglar, bireysel olarak karsilanamayacak fakat karsilanmasi
gereken ihtiyaglardir. Kamusal ihtiyag¢ olarak nitelendirilen ihtiyaglar, yiirtirliikteki
yasalar sebebiyle sadece devlet ve kamu kuruluslarinca karsilanmaktadir. Devlet
olmanin verdigi bu gii¢ ile gerekli kaynaklari bularak, yapilmasi gereken hizmetleri
oncelik sirasina gore diizenlemek, sahip oldugu kaynaklar ile yerine getirecegi
hizmetlerin karsilastirmasini yapmak devletin asli gorevidir (Akgiindiiz, 1997: 167).
Bu baglamda biitce, esasen devlet ile vatandasi arasinda imzalanan bir sosyal
anlagmadir. Bu anlagsmanin geregi olarak devletin siyasal iktidarmin giicline
dayanarak taahhiit ettigi kamusal hizmetlere karsilik vatandasta bu hizmetlerden
istifade edebilmek adina devlete vergi 6demeyi taahhiit etmektedir (Sahin ve Uysal,
2013: 206).

Biitgenin devlet yonetiminde farkli islevleri vardir. Bu islevler
dogrultusunda biit¢enin ekonomik, siyasi, hukuki ve idari anlamda biiyiik etkileri s6z
konusudur. Bu bakimdan iizerinde titizlikle durulmasi gereken bir niteliktedir

(Batirel, 1987: 1).

1.2. Biitce Acig1 Kavrami

Devletler, toplum olarak yasayan insanlarin kamusal ihtiyaglarini
karsilamak maksadiyla kurulmus miiesseselerdir. Devlet ve diger biitliin kamu
kuruluglart insanlara karsi gorev ve ylkiimliliiklerini yerine getirebilmek adina
faliyette bulunabilmek i¢in kaynak temin etmek durumundadirlar. Ciinkii insanlarin

kamusal ihtiyaglar1 ancak kamu hizmetleri ile saglanmaktadir (Aksoy, 1993: 2).

Devletin gelecekte belli bir zaman diliminde 6ngordigii gelir ve gider
tahmini {izerine kurdugu biitceler, icerisinde bulundugu ekonomik sartlarda agik
verebilmektedir. Blitge mali bir plan olmasinin yani sira, Oziinde denkligi
barindirmaktadir. Bu sebeple biitcedeki gelirlerle giderlerin birbirine esit olmas1 yani
denk biitge olmasi klasik iktisat¢ilar ve maliyeciler tarafindan siddetle
savunulmaktadir. Fakat, kabul gérmekte olan bu goriis 1929 yilindaki Biiyiikk Buhran

sonrast yerini ekonomiye devlet miidahalesi goriislinii savunan Keynesyen goriise
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birakmistir. Bu goriisle birlikte devletin ekonomi alaninda istlendigi rol yeniden
tanimlanmis, artan kamu yiikiimliilikkleri sebebiyle dnlenmesi gii¢ bir biitce acigi

problemi dogmustur (Bayrak ve Esen, 2012: 26).

Kamu harcamalarinin artigiyla birlikte bir¢ok iilkede ortaya ¢ikan biiylik
biitce agiklari, gayri safi milli hasilaya gore kamu borglari paymin artisina neden
olmustur. Biitge agiklari kamu borglart birikimi i¢in bir nedendir. Ciinkii bir
ekonomide artan kamu harcamalarinin finansmani ya vergiler gibi normal gelirler ile
ya da bor¢lanma ile karsilanmaktadir. Biit¢e agiklarindaki yiikselis, vergiler yoluyla
kargilanamayacak oOlgiide artan kamu harcamalarinin borg¢lanma yoluyla
kargilanmasi durumunda ortaya ¢ikmaktadir. Bu anlamda artan biit¢e agiklari artan
kamu borglar1 demektir (Atag B., 1994: 169). Bu durum kisaca: "Biit¢e agig1, kamu
harcamalarmin kamu gelirlerinden 6zelliklede en Onemli gelir kaynagi olan
vergilerden fazla oldugu durumdur” seklinde tanimlanabilmektedir (Cebula, 1987:
106).

Bir devlet biitcesi ancak saglam kaynaklara dayali ise fonksiyonel
olabilmektedir. En saglam kamu gelir kaynagi ise vergidir. Yeterli miktarda
toplanamayan vergi, kamu gelirlerinin azalmasi anlamina gelmekte olup, kamu
gelirlerindeki bu azalma ise biitge aciginda artis olmasi anlamina gelmektedir. Bu
noktada, vergilerin arttirilmasi bir ¢oziim gibi goziiksede, toplum tarafindan sevimsiz
bulundugu i¢in siyasal alanda fazla kabul gérmemektedir (Heilbroner ve Bernstein,
1989: 144).

Biit¢e agigini gidermenin iki temel ¢6ziim yolu bulunmaktadir. Bunlar, vergi
gelirlerini arttirmak ve kamu harcamalarinda tasarrufa gitmektir. Bunu amaglayan bir
idare ya kamu gelirlerini yani vergi gelirlerini arttirmanin yollarin1 bulacak ya da

kamu harcamalarindan tasarruf edecektir (Perkins, 1997: 170; Hyman, 1990: 689).

Kamu mali agigmin dogru anlamda tespiti, lilkede uygulanacak maliye
politikalarin1 daha etkin kilmaktadir. Bu amagla farkli biit¢e acig1 6l¢iim yontemleri
geligtirilmistir. Bu yOntemlerin yerinde, dogru zamanda ve dogru bicimde

belirlenerek uygulanmasi gerekmektedir. Biitce acig1 6l¢liim yontemleri, genel amaclh



ve Ozel amagh biitce agig1 Olglim yoOntemleri olmak lizere kendi arasinda ikiye

ayrilmaktadir (Giinay, 2007: 18).

1.2.1. Biitce Acig1 Olciim Yontemleri

Literatiirde her biri farkli amaglar tasiyan birgok biitce acig1 tanim
bulunmaktadir. Bu biitce ac¢ig1 tanimlarmin kendi icerisinde artt ve eksileri
bulunmaktadir. Bu sebeple hangi biitge agig1 6l¢lim yonteminin kullanilacagi ilk
olarak bu biit¢e acig1 yontemlerinden ne beklendigine baglhidir. Bu yontemler genel
amagch biitce agig1 dl¢lim yontemleri ve 6zel amach biitce acig1 ol¢lim yontemleri
olmak iizere ikiye ayrilmaktadir.

1.2.1.1. Genel Amach Biitce Aqig1 Olgiim Yontemleri

Genel amagli biitge agig1 Olclim yontemleri, geleneksel biitce agigi,
konsolide biitce agigi, birincil agik, operasyonel agik, nominal biitce agigi-reel biitce

ac181 kavramlarini ele almaktadir.
1.2.1.1.1. Geleneksel Biitce Acig1

Geleneksel biitce acig1 i¢ ve dis bor¢ stogundaki degisimlerin dikkate
alinmadigi durumda, toplam kamu harcamalarimin toplam kamu gelirleriyle
arasindaki harcamalar lehine olan fark olarak tanimlanmaktadir (Blejer ve Cheasty,
1991: 1651).

Geleneksel Acik = Toplam nakdi harcamalar — Toplam nakdi gelirler

Geleneksel acik, iilkeler arasi karsilastirmalar1 kolaylastirmak i¢in kamu
kesimi bor¢lanma geregi olarak adlandirilmaktadir. Kamu kesimi bor¢lanma geregi
geleneksel acigin nakit bazinda tanimlanmasi olmasinin yani sira biit¢e agigmin

finansmaniyla ilgili bir kavramdir (Tiirkan, 1997: 550).

Standart bir muhasebe sisteminin olmadig1 gelismekte olan {ilkelerde
geleneksel acigin saglikli bir sekilde dl¢iilebilmesi miimkiin olmamakta, bu durum

tilkeler arasi karsilastirma yapilmasina engel olmaktadir. Geleneksel agik, merkezi



hiikiimetin yani sira diger kamu, kurum ve kuruluslarinin biitge fazlasini ya da biitce
aciginida dikkate almaktadir. Bu durumda, biitce fazlasi ya da biitce acigi veren
kamu kurum ve kuruluslar1 sebebiyle biitce agiginin gercek boyutu goriilememekte,
dolayisiyla makro ekonomik politikalar yanlis yorumlanabilmektedir (Sen, Sagbas ve

Keskin, 2007: 2).

Geleneksel agik, ekonomideki konjoktiirel hareketlerin biitge iizerine
etkisini 6lgmekte yetersiz kalmak, ulusal maliye politikalarinin kisa ve uzun vadede
egilimlerini dngérememek, tekrarlayan biitce aciklar1 ve sermaye agiklarini ayirt

edememek gibi ¢esitli konularda da elestirilmistir (Coskun, 2000: 11).
1.2.1.1.2. Konsolide Biitce A¢ig1

Kamu kesiminin c¢esitli biitcelerinin biraraya getirilmesiyle olusturulan
biitce konsolide biitge olarak tanimlanmaktadir. Konsolide biitce gelirleri ve
konsolide biitce giderlerinin arasindaki harcamalar lehine olusan farka konsolide
biitge ag1g1 denmektedir. Tiirkiye’ de konsolide biitge, katma biitge ile genel biitgenin
toplamindan olustugu i¢in, konsolide biitce giderleride genel ve katma biitge giderleri
toplamindan, konsolide biitce gelirleri ise yine genel ve katma biitce gelirlerinin
toplamindan meydana gelmektedir. Ancak, bu toplamlardan, hesaplarda tekrari
gidermek admna hazine yardimlarinin kaldirilarak hesabin yapilmasi gerekmektedir
(Coskun, 2000: 57).

Konsolide Biitce Giderleri = Genel Biitce Giderleri + Katma Biitge

Giderleri — Hazine Yardimi

Konsolide Biitce Gelirleri = Genel Biitce Gelirleri + Katma Biitce

Gelirleri

Konsolide Biitce Acigi/Fazlas1 = Konsolide Biitge Gelirleri - Konsolide
Biit¢e Giderleri

Konsolide biitge kavrami, Tiirkiye’ de 2003 yilinda yasalasan Kamu Mali
Yonetim ve Kontrol Kanunu ile 1 Ocak 2006 dan itibaren gecerli olmak kaydiyla
kaldirilmus, yerine " Merkezi Idare Biitcesi" kavrami getirilmistir (Giinay, 2006: 26).



1.2.1.1.3. Birincil Agik

Birincil agik, geleneksel biitce aciklarindan farkli olarak, bor¢ faiz
O0demeleri i¢in ayrilan miktarin geleneksel biitge agiklarindan ¢ikartilmasiyla
hesaplanmaktadir. Diger bir ifadeyle, borg faizlerini igermeyen gelir-gider dengesini
ifade etmektedir. Ciinkii, geleneksel biit¢e aciklarinda enflasyonun, faiz oranlarini
yiikseltmesiyle nominal faiz oranlar1 arttigi igin geleneksel biitce agig1 da
biiyiimektedir. Bu sebeple, borg faiz 6demelerinin geleneksel agiktan ¢ikartilmasiyla

gelir-gider dengesi daha saglikli dl¢iilmektedir (ince, 1996: 42).

Birincil Acik = Geleneksel Acik — Bor¢ Faiz Odemeleri scklinde
formiilize edilebilmektedir (Mammadov, 2008: 26).

Birincil acik, biitcenin hiikiimet tarafindan kontrol edilebilen boliimiini
gostermektedir. Kamu agiklarinin siirdiiriilebilirligini gostermesi agisindan da ayrica

onem arz etmektedir (Onder ve Kirmanoglu, 1996: 38).

Birincil agik, her ne kadar mali agiklarda siirekliligin oldugunu gosterse de,
faiz 6demelerinin karsilanmasi i¢in biitce fazlasinin olmasi gerektiginden, devlet
biit¢esinin hicbir ililkede uzun siire birincil agik vermesi miimkiin degildir. Biitce
acigini faiz 6demelerinden dogan etkilerden kurtarmak adina birincil biitce agigina

yonelmek uygun olacaktir (Tanzi, 1993: 657).

Faiz 6demelerinin enflasyon nedeniyle asiman boliimiinii goz ardi etmesi,
finansman bazinda hesaplanmasi dolayisiyla giivenilirliginin énemli 6l¢iide kamu
harcamalarinin ve gelirlerinin kaydedildigi muhasebe sisteminin islevselligine bagh
olmasi ve hemen hemen her iilkede maas, ticretler ve igsizlik yardimi gibi devletin
donmus giderleri onceden tespit edildiginden bu agik yonteminin uygulanmakta olan
politikalarin etkisini tam manasiyla ortaya koyamamasi sebebiyle birincil acigin

miikemmel bir agik 6l¢lim yontemi oldugu sdylenememektedir (Sen vd., 2007: 12).
1.2.1.1.4. Operasyonel (Islemsel) Acik

Islemsel agik, diger adiyla islevsel ya da operasyonel agik, hesaplanmasi
birincil agiga benzemekte olup birincil agik ile KKBG arasinda bulunan bir biitce
ac1g1 turtdir. Farkli olarak, birincil agiga sadece reel faiz 6demelerinin eklenmesiyle

aciklanmaktadir. Sirasiyla ifade edilecek olursa, faiz 6demelerinin harcamalara dahil
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edildigi geleneksel acik hesaplamasi, faiz 6demelerinin harcamalara dahil edilmedigi
birincil agik hesaplamasi ve faiz ddemelerinin yalniza reel degerinin harcamalara
dahil edildigi ise islemsel agik hesaplamasidir. Buna karsin anapara 6demeleri
islemsel agik hesabma eklenmemektedir. Bu yontemle, enflasyonun faiz 6demeleri

lizerinde meydana getirdigi asinma g6z ardi edilmis olacaktir (Sen,vd., 2007: 13).
Operasyonel agik, asagidaki gibi gosterilebilmektedir:
Islemsel Acik = Birincil A¢ik + Reel Faiz Odemeleri
Islemsel Acik = Geleneksel A¢ik - Reel Faiz Odemeleri

Enflasyonun faiz harcamalarindan etkisinin ortadan kaldirilmasiyla
“operasyon acik” elde edilmekte, yani enflasyonun yiiksek oldugu bir ekonomide,
alacaklilara 6denen bazi faydalarin toplam borcun karsiligi oldugu kabul edilmistir.
Toplam borg, enflasyon nedeniyle kademeli olarak erir ve bu da borcun gercek
degerinin korunmasini saglar. Bazilar1 bu kavramin mevcut 6demeler dengesine daha
yakin oldugunu diislinse de, saglam bir politika olusturmak i¢in yeterli degil. Faaliyet
aciginin hesaplanmasinda kullanilan enflasyon oraninin gercegi ne dlgiide yansittigi
cevaplanmasi gereken Onemli bir sorudur. Ayrica, ekonomi politikalar1 yalnizca
O0demeler dengesini koruma egiliminde degil, ayn1 zamanda enflasyonun hizini da
diisiirme egiliminde ise, bu gosterge anlamini yitirebilmektedir. Yiiksek enflasyon
oranityla, parasal miktarmin toplam borg¢ / GSYIH oranina yakin oldugu goriilebilir.
Dolayisiyla, yiiksek bir enflasyon oraniyla, ¢ok diisiik bir isletme acig1 olacaktir
(Evgin, 1994: 23).

1.2.1.1.5. Nominal Biitce A¢ig1 — Reel Biitce Acig1

Kamu gider ve gelirlerinin nominal degerleri arasindaki giderler lehine olan

fark nominal biit¢e acigin1 meydana getirmektedir. Soyle ki;

Nominal Biitce A¢ig1 = Nominal Kamu Harcamalar1 — Nominal Kamu
Gelirleri

Kamu gider ve gelirlerinin reel degerleri arasindaki giderler lehine olan fark
ise reel biitge acigimi meydana getirmektedir. Dolayisiyla reel agik, net kamu

borglanmasinin  reel  degerinde ortaya ¢ikan  degisiklikler olarak da



aciklanabilmektedir. Ancak reel acgik, bir fiyat deflatériine boliinmiis nominal
aciklarin hepsini dahil etmemektedir (Egeli, 2006 : 13).

Robert Eishner ve Paul Pieper, ABD’ de federal biitge aciklarini reel olarak
hesaplamak icin yaptiklar1 caligmalar neticesinde nominal agiklara gore reel agiklarin

biitge aciklarini belirlemede daha gercekei oldugu sonucuna varmislardir (Eishner,
1989: 78).

1.2.1.2. Ozel Amach Biitce A¢ig1 Tanimlari

Genel amagh biitge agik tanimlarinin yani sira literatiirde kamu maliyesini
yorumlayabilmek i¢in 6zel biitce agik tanimlar1 gelistirilmistir. Bu tanimlardan biri
olan cari agik kamu kesiminin ulusal tasarruflara katki boyutunu gostermektedir. Bir
diger tamim olan yurtigi ve yurtdisi agik tanmimlariysa kamu kesiminin 6demeler
dengesi ve ulusal ekonomi {izerindeki etkilerine odaklanmaktadir. Son olarak yapisal
acik, ekonominin tam istihdam seviyesindeyken kamu maliyesinin sahip oldugu

biitge ag1gin1 ortaya koymaya calismaktadir (Sen ve Sagbas, 2004: 15-18).
1.2.1.2.1. Cari A¢ik — Sermaye A¢ig1

Kamu harcamalar1 igerisinde yatirim harcamalari, cari harcamalar ve
transfer harcamalar1 bulunmaktadir. S6z konusu kalemlerden cari harcamalar ve
yatirim harcamalar1 ulusal gelire katki saglayan harcamalardir. Transfer harcamalart
ise llke tarafindan direkt olarak bireylere yapilan harcamalardir. Yatirim harcamalari
ve sermaye gelirleri birden fazla yili kapsadigi i¢in ve dolayisiyla gelecekte
kendilerini  finanse edebilecek harcamalar  olduklar1 i¢in  hesaplamaya

katilmamaktadir.

Dolayisiyla cari agik, geleneksel agigin yatirnm harcamalar1 ve sermaye
gelirleri  dahil  edilmeden  hesaplanan acgik  Olgiim  yontemi  olarak
yorumlanabilmektedir. Cari agigin, devletin ekonomideki biiyiimeye ve toplam
tasarruflara olan katkisin1 da 6l¢tiigli goriisti ortaya konulmaktadir. Bu goriise gore
kamunun kaynaklar1 harekete gegirerek bliylimiiye katki saglamasi, toplam yatirimlar

tizerindeki etkisiyle dlgiilebilmektedir (Tanzi, 1993: 16).
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Sermaye acigi, sermaye gelirleri ve sermaye harcamalarinin arasindaki
sermaye harcamalarinin lehine olan farki ifade etmektedir. Burada, cari gelirler ile

cari harcamalar agik 6l¢iimiine dahil edilmemektedir (Sen vd., 2004: 25).

Ilgili tanimlardan yola ¢ikarak cari acik ve sermaye acigim asagidaki gibi

formiilize edilebilmektedir:
Cari Acik = Cari Harcamalar — Cari Gelirler

Cari Acik = [Geleneksel Ac¢cik — (Yatirom Harcamalari — Sermaye
Gelirleri) ]

Cari Acik = Geleneksel A¢ik — Sermaye Acigi
Sermaye Acig1 = Sermaye Harcamalari — Sermaye Gelirleri

Birgok iilke yapisal istikrar programlar1 sebebiyle yatirim harcamalarini
uluslararas1 finansman kuruluslarindan kullanilan proje kredileri ile finanse
etmektedir. Bununla birlikte o6zellestirme gelirleri gelencksel biitge dengesini
bozabilmektedir. Yatirrm giderleri, gelecekte reel getirileri olan harcamalar olmasi
nedeniyle, bor¢lanma ile finanse edilseler de, finansmanda kullanilan reel borg
faizlerinin reel getiriden diisiik veya ona esit olmasi halinde bu tiir harcamalarin

kendini finanse etmesi s6z konusudur (Egeli, 2002: 30).
1.2.1.2.2. Yurtici — Yurtdis1 Acik

Toplam talep lizerindeki etkiyi tam manasiyla ortaya koymak isteyen devlet,
disa acik ekonomide biitce a¢igini, yurtici ac¢ik ve yurtdist agik olarak
hesaplamaktadir. Odemeler bilangosundaki etkili kalemleri dikkate almayan yurtici
acik geleneksel acigin sadece yurti¢i ekonomik faaliyetlerini dikkate almaktadir (Sen
ve Sagbas, 2004: 17).

Yurti¢i agiklar, kamu kesiminin i¢ ekonomi {izerindeki genisletici etkisini
belirlemeyi calismaktadir. Yurtici agik, 06zellikle petrol ihracatgist iilkelerce
kullanilmaktadir. Yurtici mallara yonelik yapilan hiikiimet harcamalarinin petrol
ihracindan elde edilen gelirler ile finanse edilmesi, yurti¢i agiga sebep olmakta ve
toplam talep s6z konusu harcamalarin ulusal vergi gelirleriyle finanse edilmesi

durumunda daha da artmaktadir. Ote yandan hiikiimetce yapilan ve vergilerle finanse
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edilen ithalat, toplam talebi ithalat miktar1 kadar diisiirmektedir. Bunun sonucunda da
hiikiimet harcamalarinin etkisi genisletici olmanin aksine daraltict olabilmektedir

(Egeli, 2002, s. 36).

D1s diinyaya agik bir ekonomide, hiikiimetin toplam talep lizerindeki etkisini
tespit edebilmek adma, yurtigci ve yurtdist agiklar birbirinden ayr1 olarak
hesaplanmaktadir. Yapilan bu hesaplamalarda, yurti¢i agik, yurti¢i ekonomiyi direkt
olarak etkileyen biit¢ce unsurlarini, yurtdisi agiksa, dis alemle direkt olarak iliskili

biitge islemlerini igerecek bigimde olgiilmektedir (Aslan, 1997: 21).

Kamu kesiminin uluslararas1 ticaret ve sermaye akimlarina yonelik
faaliyetlerinin 0zel kesime oranla daha fazla yogunluk kazanmasi durumunda,
geleneksel agik Olgiisii tek basina biitge acigi dlgmede yaniltict sonuglara yol
acabileceginden yurtigi—yurtdisi agik ayrimina gidilmektedir. Ancak hiikiimet
tarafindan uygulanilan ithalat ya da dis bor¢ 6demesi fazlaysa gergeklesebilecek bir
devaliiasyon biit¢e agiginin genislemesine sebep olabilmektedir. Bu durum, maliye

politikalarinin genisletici yonde kullanildigi manasina gelmektedir (Egeli, 2002: 37).
1.2.1.2.3. Yapisal Acik — Konjonktiirel Acik

Ekonomi tam istihdam diizeyindeyken olusan biitce aci81 yapisal acik olarak
adlandirilmaktadir. Yapisal agik gostergesi ile iilkede yiriitiilen maliye politikasiyla
ilgili fikir sahibi olunabilmektedir. Soyle ki, biitce a¢ig1 yoluyla is baginda bulunan
hiikiimetin uyguladigr ihtiyari maliye politikasinin niteligini tam olarak ortaya
koyabilmek ancak milli hasiladaki degismelerin biitce agig1 ilizerindeki etkisini
notralize etmekle miimkiindiir (Sen vd., 2007: 28).Dolayisiyla yapisal acik dl¢ciim
yontemi, ekonomide uygulanacak genisletici ve daraltict maliye politikasinin nasil

olmasi gerektigi konusunda fikir vermektedir.

Konjonktiirel agik ise, ekonomik dalgalanmalarin beraberinde ortaya ¢ikan
ve bu dalgalanmalarin bilitceye olan etkisini gosteren biitge acigidir. Ekonomik
konjonktiire bagli olarak; ekonominin duragan donemlerinde kamu harcamalar
artarken kamu gelirleri azalir, genisleme donemlerinde ise kamu harcamalar
azalirken kamu gelirleri artmaktadir. Dolayisiyla, ekonominin duragan donemlerinde

biitge ag1g1 artabilmekte, genisleyen donemlerde ise biit¢e agiklar1 azalabilmektedir.
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Bu sebeple biitge aciklari, konjonktiirel dalgalanmalarin c¢esitlerine gore

degisebilmektedir (Sen vd., 2007: 29).
1.2.2. Biitce Aqigina iliskin iktisadi Yaklasimlar

Biitge aciklarina yonelik farkli goriislere sahip iktisadi yaklasimlar
bulunmaktadir. Asagida ilk olarak denk biitceyi savunan ve devletin ekonomiye
miidahalesinin piyasalarda olumsuz etki yaratacagini 6ngoren Klasik ve Neo- Klasik
Diisiince’nin biitge agig1 ile ilgili gorisleri agiklanmistir. Daha sonra, devletin
ekonomiye miidahale ederek uygulayacagi genisletici maliye politikasiyla talep
artisin1 saglayabilecegini savunan Keynesyen Goriisiin blitce agigina bakis agisi
irdelenmis ve 1960’I1 yillarda giiclenen Monetarist Yaklasimin biitge agiklarina
iligkin goriisleri ele alinmistir. Devaminda, ekonomi biliminin kurallarinin politika
biliminde kullanan Kamu Tercihi Teorisi Yaklasimi ve son olarak bireylerin asiri

derecede rasyonel oldugunu varsayan Ricardian Goriis incelenmektedir.
1.2.2.1. Klasik Yaklasim

Klasik iktisadi yaklasimin ortaya c¢ikis noktasi olarak Adam Smith’in
"Uluslarin Zenginliginin Niteligi ve Nedenleri Hakkinda Bir Arastirma" adli eseri
kabul edilmektedir (Gedik, 2007: 14). Adam Smith (1723-1790), David Ricardo
(1772-1823), Thomas R. Malthus (1766-1834), John S. Mill (1806-1873) gibi
iktisat¢ilar bu akimin temsilcileridir. Klasik teoriye gore devletin; hukuk kurallarini
uygulamasi, bireysel miilkiyet haklarmi korumas: ve ilkenin dig giivenligini
saglamas1 gerekmektedir. Ek olarak teoride, kamusal mallarin sunulmasi harig¢ higbir
sekilde ekonomiye miidahalesinin olmamasi1 gerektigi savunulmaktadir (Sen vd.,

2007: 37).

Klasik iktisatcilara gore; biitiin gelirler ile tiikketim ve yatirnm finanse
edilmelidir. Bu goriise gore; devletin harcamalar1 kisith tutularak, devletin higbir
sekilde bor¢clanmamasi gerektigi savunulmaktadir. Biitce gelir ve giderleri denk
olmali, biitce ag1g1 olusmamalidir. Boylelikle ekonomide tam istihdam gergeklesmis
olacaktir. Klasik teoriye gore, devlet biitgesi denk bicimde hazirlanip
uygulandiginda, kamu harcamalar1 kamusal ihtiyaglarin en gereklileri segilerek

yapilacagindan, ekonomiye miidahale en aza indirgenecektir. Ciinkii kamu
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harcamalar1 sinirlandiginda, s6z konusu olan harcamalar vergilerle finanse
edilebilecegi icin, vatandastan alinan vergiler de en diisiik seviyede olacak,
dolayisiyla devletin ekonomiye miidahalesi azaltilmis olacaktir (Tandircioglu, 1999:
5).

Klasik goriis i¢in ayn1t zamanda biitce fazlasi da biitge agig1 gibi sakincali
bulunmustur. Biitce fazlasi, ekonomide aktif olarak kullanilmasi gereken ve
ekonomiye hareketlilik getirebilecek kaynaklarin atil kalmasina neden olmaktadir.

Dolayistyla bu durum ekonomik duraganliga ve israfa yol agmaktadir (Sen vd., 2007:
38-39).

Klasik gorlise gore, denk olarak hazirlanip, uygulanacak devlet biitgesi,
kamu harcamalarinin se¢iminde ve karsiliginin bulunmasinda biiylik gayretler sarf
edilmesine de sebep olmaktadir. Dolayisiyla toplumsal ihtiyaglarda en Oncelikli
olanlar belirlenerek ve vergilerin ekonomik/sosyal hayata etkisi minimuma
indirgenerek bu harcamalar finanse edilmektedir. Bunun dogal bir sonucu olarakta
biitge iktisadi bir kararsizlik unsuru olmaktan ¢ikarak, enflasyon ve deflasyondan

kaginilmig, paranin kararliligi korunmus olacaktir (Tiirk, 1994: 2-3).
1.2.2.2. Neo Klasik Yaklasim

Leon Walras, Arthur C. Pigou, Alfred Marshall, Karl Menger, Francis
Ysidro Edgeworth, Vilfredo Pareto gibi bu akimimn temsilcileri sayilabilecek
iktisat¢ilarin onciiliigiinde Neo- Klasik iktisat¢ilar, tam rekabet, say yasasi, tam
istihdam gibi Klasik iktisat Yaklasiminin temellerini kabul etmektedir (Sen, Sagbas
ve Keskin, 2007: 39).

Klasik goriisiin devami niteliginde olan Neo-klasik goriis, biit¢e aciklariyla
ilgili temel goriislerdendir. Neo-klasik yaklagimin {i¢ temel varsayimi bulunmaktadir.
Ik olarak, her birey tiiketim miktarini1 zamanlararas: tiiketim optimizasyonu yaparak
belirleyebilmektedir. ikinci olarak da, bireylerin hayat siireleri kisitlidir. Ugiincii
olarak da her asamada piyasa temizlenmesi saglanmaktadir. Bireylerin tiikketimlerini
ve dolayisiyla da biitge agiklarinin ekonomi iizerindeki etkilerini tespit etmekte
onemli ¢ikarimlar sagladigindan, bu li¢ varsayimin degerlendirilmesi gerekmektedir

(Bernheim, 1989: 57).
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Keynesyen yaklagsimdan farkli olarak Neo-Klasik yaklasim biit¢e agiklarini
stirekli biitge agiklart ve gegici biitge agiklari olarak iki grupta degerlendirmektedir.
Bu noktada Keynesyen goriisten farkli bir durum ortaya ¢ikmaktadir. Siirekli agik
veya fazla biitgenin tercih edildigi durumda tam istihdam dengesini gerceklestiren
ulusal tasarruf hacmi belirlenebilmekte ve ekonomide zamanla denge
saglanabilmektedir. Bu nedenle, gegici acigin manipiile edilmesiyle tam istihdam

dengesindeki dalgalanmalarin giderilebilecegi savunulmaktadir.
1.2.2.3. Keynesyen Yaklasim

1929 yilina kadar her arzin kendi talebini yaratacagi dolayisiyla iiretim
yapildig1 siirece bir sorunla karsilasilmayacagi diisiincesi hakim olsada, yasanan
Biiyiikk buhrandan sonra ortaya ¢ikan Keynesyen goriis, bunalimin temel sebebinin
talep yetersizligi oldugu diisiincesini savunmustur. Kaynak ve gelir dagiliminin
piyasa tarafindan her zaman beklentileri karsilamayacagi ve bu durumda devletin
miidahalesi ile bunun diizeltmesi gerektigi belirtilmistir. Kisacasi, devlet harcama
yapmak suretiyle talep yetersizligini asmaya yardimci olmalidir. EK olarak, modern
maliye politikas1 anlayigsinin ortaya ¢ikist da bu déneme denk gelmektedir (Pnar,
2007: 71).

Keynesyen yaklagima gore devletin {i¢ onemli goérevi bulunmaktadir.
Bunlar; harcanmayan gelirlerin harcanmasi, ekonominin likidite tuzagindan
kurtarilmasi, etkin politika se¢imi yapilarak ekonomik biiylimenin saglanmasidir

(Demir, 1997: 58).

Keynesyen goriis, tam istthdama dayanan teorik temellerin sanilanin aksine
piyasada dengeyi saglamadigini, iktisadi sisteme devlet miidahalesinin igsizlik
kosullarinda yapilmasi gerektigini belirtmistir. Iktisat teorisine politik kararlar1 dahil
ederken iiretimdeki sorunlarin ve beraberinde getirdigi issizlik sorununun 6ncelikli
konular oldugunu belirtmistir. Bu nedenlerden &tiirii Keynes’in fikirleri bir devrim

niteligindedir (Kazgan, 1993: 205).

Keynesyen goriis, sorunun biitiin kaynagi olarak tam istthdam denge milli
geliri ile eksik istthdamda olusan denge milli geliri arasindaki farki gérmektedir. Bu

goriig, toplam talebin ve fiyatlarin azalmasimi harcanmayan gelire baglamaktadir.
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Bunun neticesinde 6zel kesim ve hanehalklarinda olusan fiyatlar genel diizeyinin
azalacagina dair beklenti, yatirim ve tiilketim harcamalarinda azalmaya sebep
olmaktadir. Keynes, “goriinmez el” mekanizmasimin islemedigi bu durumlarda
“devletin goriinen elinin” ekonomiyi tam istihdama yonlendirmek i¢in miidahalesinin

gerektigini savunmaktadir (Bilgili Y., 2010: 90).
1.2.2.4. Monetarist Yaklasim

1960’dan sonra oOzellikle 1970’li yillarda, ABD’de Milton Friedman’in
onciiliigiinde birgok iktisatg1, Keynesyen yaklasimi elestirmis ve onun yerine Serbest
Piyasa Ekonomisi modelinin isleyisine dayali, para politikalarini 6n plana ¢ikartarak
ekonomi politikasi i¢inde para arzina 6nemli bir yer veren yaklasimi savunmuslardir
(Atag, 1994: 11).

1960’11 yillarin sonunda stagflasyonun ortaya c¢ikisi ile Keynesyen
yaklasiminin yetersizligi, maliye politikasinin uygulanmasina yonelik elestiriler, bu
zamana kadar ekonomi tiizerinde etkili olamayan monetarist yaklasim olarak
adlandirilan bu goriisii daha 6n plana ¢ikarmistir. Bu goriisii ilk kez Allan Meltzer ve
Karl Brunner, 1968 yilinda ortaya atmistir (Parasiz, 1996: 9; Parasiz, 2006: 322).

Monetarist diisiince, biitge a¢igmin kapatilmast i¢in para arzinin
artirilmasina karsidir. Clinkli para basilarak kapatilmaya calisilan biitce agigi
beraberinde genisletici ve enflasyonist etkileri doguracaktir. Monetarist yaklagima
gore enflasyonu Onlemek icin yapilmasi gereken ise parasal genisleme oranini
yavaslatmaktir. Diger bir ifadeyle, para arzi liretimden bagimsiz olmamalidir (Aksid,

ve Friedman 1993: 84).

Monetaristlere gore, vergi politikasiyla paralel olusturulacak bir maliye
politikasinda etkili olunmayacaktir. Bunun sebebi ise tiiketim, Keynesyen goriise
sahip iktisat¢ilarin iddia ettiginin aksine harcanabilir gelirin degil de, siirekli gelir
kavraminin islevidir. Vergileri azaltarak cari harcanabilir geliri artirmak miimkiin
olsada, tiiketim stirekli gelirin bir islevi oldugu i¢in harcanabilir gelirin artisi, stirekli
geliri 6nemsiz bir bigimde etkileyecek; bu durum ise tiikketimi degistirmeyecektir.

Ciinkii gegmis donem geliri, siirekli gelir, cari donemdeki harcanabilir gelir ve
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gelecekte kazanilmasi umulan gelirlerden meydana gelmektedir. Dolayisiyla
uygulanan maliye politikalar1 da etkili olmayacaktir (Bilgili 2010, 170).

1.2.2.5. Kamu Tercihi Yaklasim

Kamu tercihi yaklagiminin temellerinin 18. yiizyila kadar dayandigi
belirtilmektedir. II. Diinya Savasi sonrasinda kamu kesiminin hizla biiylimesi ve
yasanan ekonomik sorunlar sebebiyle Gordon Tullock, Kennet Arrow, Anthony
Downs, Duncan Black, Mancur Olson ve 1986 yili Nobel Ekonomi Odiilii sahibi
James M. Buchanan’in oOnciiliigiinde gelistirilerek modern halini almistir (Aktan,
2000).

Neo-Klasik yaklasimin goriislerini yansitan kamu tercihi yaklasimina gore
piyasa ekonomisinde her birey nasil kendi faydasini arttirmaya calisiyorsa, politik
sistemde de ayni sekilde politik aktorlerden olan se¢cmenler faydasini maksimize
etmeye calisirken politikacilar da yeniden segilebilmek i¢in segmenlerinin ¢ikarlarina

uygun politik egilim gosterirler (Sen vd., 2007: 53).

Kamu tercihi yaklasimi, kendisine paralel olarak ortaya c¢ikan anayasal
iktisatinda temellerini olusturmaktadir. J.M. Buchanan’a gdre; Anayasal Iktisat,
ekonomik ve politik birimlerin tercihlerini ve faaliyetlerini sinirlayan alternatif yasal,
kurumsal ve anayasal kurallar biitiinliniin isleyis Ozelliklerini agiklamak igin

ugrasmaktadir (Akt. Aktan, 1997: 35).

Kamu tercihi teorisine gore hiikiimetler, kamu harcamalarimi ve vergi
konusundaki kararlarmi politik olarak belirleyeceginden, devlet harcamalarinin
kanunlar cercevesinde belirlenip smirlandirilmast gerekmektedir. Yanisira, biitce
aciklarin1 kapatmak i¢in konulan ilave vergilerin vatandaslart memnun etmeyecegi
diigiincesiyle karar merciileri politik anlamda kisitlanabilmektedir. Bu sebeple,
devletin harcamalarinin igerigini belirleyen hiikiimler anayasaya konur ve
uygulanirsa, fakat bireyin fayda maksimizasyonu saglanabilmekte ve politikacilarin

israflarinin 6niine gegilebilmektedir (Aktan, 2000).

Anayasal iktisat¢ilar denk biitce goriislinii savunmaktadir. Dolayistyla, biitce

denkliginin saglanmasi adina ekonomiye devlet miidahalesinin minumum noktada
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olmasi gerekir (Sen vd., 2007: 54). Devlet miidahalesini kat1 bir sekilde kisitlayan

yaklagim, ekonomik ¢evrelerce pek segilmeyip uygulamada nadiren yer bulmaktadir.
1.2.2.6. Ricardocu Denklik Hipotezi

David Ricardo vergi ve bor¢lanma ile kamu harcamalarinin, yasam boyu
gelir teoremi altinda, tiiketim tizerinde etkisinin olmadigini savunmasiyla bilinen ilk
ekonomisttir. Bu goriis ilerleyen donemde Robert Barro (1974) tarafindan
gelistirilmis Ricardo Dengesi veya Ricardocu Esdegerlik Hipotezi olarak literatiire

gecmistir.

Teoriye gore; kamu harcamalar1 kisilerin ekonomik kararlar1 vermesinde
onemli bir gostergedir. Kamu harcamalar1 vergilerden ziyade bor¢lanma yoluyla
finanse edilirse bu durum bireylerin tiikketim kararlardinda degisiklik
yaratmayacaktir. Dolayisiyla finansman nispeten daha az 6nem arz etmektedir. Ilgili
zaman ve gelecek zamandaki kamu harcamalar1 toplamin bugiinkii degerlerine esit
gelirle finanse edilmek durumundadir. Bu nedenle, vergi disindaki gelirler ile kamu
harcamalar1 sabit kabul edildiginde, biitce acigindan olusan vergilerdeki bir azalis,
gelecekteki vergilerin iginde bulunulan zamanki artis miktariyla dengelenebilecektir
(Barro, 1989: 9).

Vergilerde gozlenen degismeler sonucunda olusan biitge aciklarinin
toparlanabilmesi i¢in gergeklestirilen bor¢lanma ileriki zamanda faizle beraber
O0deme gerektigirecegi i¢in veri oranlarimin arttirilmas: gerekir. Dolayisiyla, ilgili
yildaki bor¢lanma, ileriki zamanda vergi artisini doguracaktir. Baska bir ifadeyle,
vergi indirimlerinden olusan biitce agiklar1 kamu bor¢lanmalariyla 6denirse, ileride
yapilan vergi toplamanin zamanlamasi i¢inde bulunulan donemden ileriki doneme
aktarilmasindan olusmaktadir. Sonug¢ olarak, ilerideki vergilerin 6denmesinin
saglanmasi icin ilgili donemdeki tasarruf miktarim1 arttirmak gerekecektir (Cetin,

2005: 67).
1.2.3. Biitce Aciklarimmin Nedenleri ve Finansmani

1980 sonrasi donemde devletin etkisinin kiigilmesi hedefi Tiirkiye
giindeminde ihmal edilmistir. Ancak, bunu yapma arzusuna ragmen, devletin

ekonomideki pay1r azalmamis, ancak devlete ait kaynaklarin kullanimi ¢esitli sosyal
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tabakalar arasindaki dengesizlikleri daha da siddetlendirmistir. Ulusal biitcedeki

yatirim harcamalariin orani giderek azalmig ve sorun daha da kdtiilesmistir. Fakat,

1980-2002 déneminde biitce ac181 olmamustir. Ozellikle 1980'lerden sonra, kaynaklar

ve kamu sektorii kullanimi arasindaki dengenin saglanamamasi ve kamu sektorii

kullanimimin devam eden yogunlasmasi nedeniyle, kamu sektoriiniin fon talebi

artmig ve biitce agiklarma yol agmistir. Ayrica kamu kesiminde mali disiplinin

olmamas1 nedeniyle biitge agig1 her yil artmakta ve kamu bor¢glanmasina olan talep

uzun yillardir bliyiimeye devam etmektedir. Kamu bor¢glanmasina yonelik artan talep,

durumu kamu sektoriinde bir kisir dongiiye ¢evirmistir (Civan ve Ugurlu, 2005: 57).

Ozellikle, kamu gelirlerinin kamu giderlerini karsilayamadigi gelismekte

olan diilkerlerde biitce ac¢ig1 ortaya ciksada gelismis {lilkelerde de bu sorunla

karsilagilabilir. Gelismekte olan iilkelerde baslica biit¢e aci81 sebepleri;

Ekonomik kalkinma diizeyinin diistikliigii
Yavas seyirdeki kamu gelirleri

Kamu gelirlerinde gozlemlenen istikrarsizliklar
Harcamalarin hizlica artist

Devletin ekonomideki roliiniin biiytikligi

Askeri giderlerin yiiksekligi

Gelismekte olan iilkelerde ise;

Sosyal giivenlik harcamalari

Kamu hizmetinden yararlanan insanlarin  sayisindaki

beraberinde sosyal devlet anlayisinin giiclenmesi

Ekonomide yapisal igsizligin olusmasi

Verimlilikteki azalmalar

Biitce aciklarinin finansmaninda ii¢ temel yontem kullanilir;

Merkez Bankasi Kaynaklari
I¢ borglanma

Di1s bor¢lanma
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Bir iilkenin mali sisteminde kredi ve mali piyasalar olmak ftizere iki gesit
piyasa bulunmaktadir. Kredi piyasasinda Merkez Bankasinin kaynaklar
kullanilmaktadir. Mali piyasalarin yeterli diizeyde gelismemesi sonucu Merkez
Bankasindan bor¢lanmaya gidilmektedir. Bu borg¢lanma iki sekilde olmaktadir:
“Dogrudan ve Dolayli Borg¢lanma”. Dolayli bor¢lanmada hazinenin borg¢lanmak
hedefiyle ¢ikardig1 hazine kagitlarin1 merkez bankasi acik piyasa islemleri (API) ile
satin almaktadir. Dogrudan bor¢lanma; hazinenin merkez bankasindan dogrudan
nakit bor¢lanmasi olarak adlandirilmaktadir. Hazinenin ilgili yil igindeki gelir ve
gider dengesini saglamak amaciyla kullandigi en bilinen yontem kisa vadeli
avanslardir. Merkez bankasi kisa vadeli avanslari emisyon hacmini arttirmak
suretiyle kullanmaktadir. Bagka bir ifadeyle kamu agiklarinin monetize edilmesi

merkez bankasi tarafindan gii¢lii parasal taban olusturarak gergeklestirilmektedir.

Biitce a¢1g1 finansman ydtemlerinden bir digeri ise I¢ Bor¢lanma ve Dis
Borglanmadir. i¢ bor¢lanma, biitge acgiklarinin finansmaninin saglanmasinda en fazla
basvurulan borglanma tiirii olup 6zel sektor fonlarimin kamu kesimine transferi
anlamma gelmektedir. Hazine, halka kagit satarak, Merkez Bankasi’ndan,
bankalardan ve ihale ile piyasalardan borglanma suretiyle gergeklestirir. I
bor¢lanmada iilkenin kullanabilecegi kaynaklarda bir artig s6z konusu olmamaktadir.
llgili borglanmanin ekonomik niteligi, satin alma giiciiniin dzel ve kamu kesimleri
arasinda el degistirmesi olmaktadir. i¢ Borglanma, iKi boliime ayrilmaktadir. Bunlar;
Kisa Vadeli I¢ Borglanma ve Uzun Vadeli i¢ Bor¢lanmadir. Bir yil ve daha uzun
vadeli kagitlar; tahvil, bir yilldan kisa siireli kagitlar ise bono olarak
tanimlanmaktadir. Kisa vadeli borglara, biitce donemi icinde ortaya ¢ikan gegici
aciklarin kapatilmas1 amaciyla bagvurulurken; uzun vadeli borglara da yiiriirliikteki

blitcenin gelirinin yetersizligini ortadan kaldirmak i¢in bagvurulur.

D1s borglanma ile ekonomiye iilke disindan kaynak girisi olacagindan,
ekonomiye olumlu yonde etkisi ¢abuk hissedilecektir fakat, borcun vadesi geldiginde
faiziyle birlikte geri O6deneceginden dolayr ekonomiden yiiklii miktarda kaynak
cikislar1 olacaktir. Bu sebepten 6tiirii dis bor¢glanma ile saglanan kaynaklarin planlar

bir bicimde ele alinmasi gerekmektedir. Cari harcamalarin finansman amaciyla
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kullanildig1 takdirde dis borglanma, biitce acigr sorununu dis bor¢ problemine
doniistiirebilir. Boyle bir durumda da dis borg krizi olusabilmektedir.

Yatirnm harcamalar1 finansman i¢in kullanmildig1 takdirde ise yatirim
getirileri dis bor¢glanmanin etkilerini gosterebilecektir. Disaridan yapilan borglanma,
iilke faiz oranlari ile enflasyon {listiinde artis baskisi yaratmayisi, biit¢e agiklarini
toparlamak i¢in cazip kilabilmektedir. Ancak, dis bor¢lanmaya siklikla bagvurulmasi
soklara kars1 kirillgan bir yap1 olugsmasina sebep olabilmektedir. Dis bor¢clanma yerel
paranin yabanci para karsisinda yiikselmesine sebep olmaktadir. Dolayisiyla ihrag
mal fiyatlarinin yiikselmesine ve ihracatin azalmasina, ithal mal fiyatinin diismesine
ve ithalatin hizlica artmasina sebebiyet vermektedir. Sonug¢ olarak, dis borcun

artmasi cari dengeyi bozma potansiyeline sahiptir.

Biitce agiklarinin finansmaninin saglanmasi i¢in kullanilan politika
yontemlerinin ekonomi {istiinde olumlu, olumsuz g¢esitli etkileri bulunmaktadir.
Uygulanmis olan séz konusu politikalarin, halihazirdaki politikalardan ziyade
istikrarli politikalar olmalar1 gerekmektedir. Devletin zorunlu olarak yaptigi
harcamalar1 finanse etmek i¢in bagvuracagi finansman yontemini secerken, iilkenin
icinde bulundugu mali, ekonomik, sosyal kosullar goz oOniinde bulundurulur.
Alternatif  finansman yontemlerinin hepsi  biitce aciginin  kapatilmasinda
kullanilmaktadir. Fakat bu finansman yOnteminin yarattigi etkiler farkh
olabilmektedir. Bunlar arasindaki tercih, ekonominin mali ve siyasi kosullarina gore

degismektedir.
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IKiINCIi BOLUM

2. ODEMELER BILANCOSU VE CARI ACIK

2.1.0demeler Bilang¢osu Tanim

Bir ekonominin kendi vatandaslarinin veya vatandas olmasa dahi yerlesik
bulunanlarin diger iilkenin yerlesikleriyle olan iktisadi baglarin genellikle bir yillik
donem igerisinde belirli bir hesap diizeninde analitik olarak gosterilmesine 6demeler

bilangosu denmektedir.

Odemeler bilangosu gesitli ydnlerden 6nemi bulunan bir ekonomik gosterge
olup bir ekonominin dis iligkilerini gdstermektedir. Ulusal ekonomi yonetiminin
basarili olup olmadigi 6demeler bilangosundaki rakamlardan anlasilabilmektedir. EK
olarak, iilke ekonomilerinin o zaman ve gelecekteki durumlariyla devletlerin
uygulayacag politikalar1 da icermektedir. Odemeler bilangosundaki fazla veya agik
olmasi1 durumunda veya alt hesaplarda bulunan tutarsizliklar ekonomi {izerinde de
onemli etkileri bulunmaktadir. Bir ekonomide, istihdam, yatirim, toplam talep/arz,
milli gelir, rezerv degisimleri, enflasyon, biiylime hizlari, faiz oranlari, déviz kurlari,
dis gostergeler gibi gostergeler ekonomik durumlar hakkinda 6nemli bilgiler

vermektedir.

Odemeler  bilangosu  agiklarmin  nedeni  asagidaki  sebeplerden

kaynaklanabilmektedir (Arslan, 2019: 656):

- Yiksek Enflasyon Problemi

- Ulusal Paranin Asir1 Degerlenmesi

- Ithal Ikameci Sanayilesme Politikasi

- Halkin Zevk ve Tercihlerindeki Degisimler
- Konjonktiirel Dalgalanmalar

- Anzi (Gegici) Degisimler

- Spekiilatif Faaliyetler

Dis 6demeler dengesine saglayict mekanizmalar ‘otomatik denklestirme
mekanizmalar’’ ve ‘denklestirme politikalari® olmak iizere iki ayr1 grupta

incelenmektedir. Otomatik denklestirme mekanizmalar1 bir dis agik veya fazla
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durumunda hiikiimet miidahalesi olmadan kendiliginden islemeye baslayan stirecleri
tanimlamaktadir. Denklestirme politikalarinda ise hiikiimetlerin iradi kararlari ile dis
dengenin saglanmasi ilizerinde calisiimaktadir. Otomatik denklesme mekanizmalari
kendi i¢inde alt1 grupta incelenir. Bunlar; esnek kur sistemi dis denklesme, sabit kur
sisteminde dis denklesme, klasik fiyat - altin sisteminde dis denklesme, faiz orani
fiyatlar ile dis denklesme, milli geliri degismeleri ile dis denklesme ve parasal dis

denklesme mekanizmasidir (Arslan, 2019: 657).

Odemeler bilangosu, cari islemler, sermaye, net hata/noksan hesabi ve
rezerv varliklar hesaplarindan olusmaktadir. Bunlardan en 6nemli ana hesap ise

kamuoyunda da en popiiler olan cari iglemler hesabidir.
2.2.Cari Islemler Hesab1

Cari islemlerdeki denge, ihracat-ithalat dengesi (dis ticaret), hizmet
alimlari-satimlar1 (hizmetler), net faktor (yatirnm), dis yatirnm geliri-gideri (gelirler
hesabi) ile karsiliksiz olarak elde edilen dis gelir-gider (cari transferler) dengelerinin
toplamlarindan meydana gelmektedir (Erdil Sahin, 2011:48-49).

Bir yil iginde bir iilkenin cari islemler hesabinda bulunan déviz girisleri ile
cikislart birbirine ¢ok yakin ya da esitse cari denge saglandi anlamina gelmektedir.
Dolayisiyla dis denge de saglanmistir. Eger cari islemler hesabinda doviz
kazanimlar cikislardan fazlaysa cari fazla, tam tersi bir durumda ise cari agik (dis

acik) olusmaktadir.

Cari 1slemler hesab1 dort gruba ayrilir;
. Dis ticaret hesabi

o Hizmetler hesab1

o Gelir hesab1

. Cari (Karsiliksiz) transferlerdir.

Cari islemler hesabindaki mallar disindaki kalemlerin toplamlarina
‘Goriinmeyenler Dengesi’ de dendiginden, cari islemler dengesi; mal dengesi ve

goriinmeyenler dengesinin toplami olarakta gosterilebilmektedir.
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2.2.1.D1s Ticaret (Mal) Hesabi

Mal ticareti hesabinda, iilkenin uluslararasi alis ve satislart yani ithalat ve
ihracat islemleri yer almaktadir. Mal ticaretleri hesabi, fiziki mallarin ticaretini de
kayit altinda tuttugu ig¢in ‘Goriiniir Ticaret’ adiyla adlandirilmaktadir. Gegmiste,
O6demeler bilangosu kavrami oturmamigken, tilkenin dis ekonomik baglar1 s6z konusu
hesaptan izlenmistir. Ek olarak, hesap O6demeler bilangosunun en ¢ok calisan
hesabidir. Ulkenin ulusal gelirini yakindan etkiler ve reel ekonomideki gelismelerin

en somut gostergesidir.

Bir yil igerisinde ihra¢ edilmis olan mallarin ve parasal deger tasimayan
altimin degeri ile ithal edilenlerin degerleri birbirine esitse dis ticaret dengesinin
olustugu bilinmektedir. Eger, ihracat, ithalat degerlerinden daha fazlaysa dis ticaret
fazlasi, eksik ¢ikarsa diger anlamda, ihracat ithalattan daha az ¢ikarsa dis ticaret acig1
bulunmaktadir. Thracat ile ithalat degerlerinin toplami dis ticaret hacmi, ihracat fiyat
endeksinin ithalat fiyat indeksiyle oranlanmasi dis ticaret haddi, ihracat degerinin
ithalat degeriyle oranlanmasi ise ihracatin ithalati karsilama orani tabirleriyle

tanimlanmaktadir.
2.2.2.Hizmetler Hesab1

Hizmetler hesabinda, uluslararasi hizmet ithalat ve ihracat1 sz konusudur.
Fiziki bir mal ticareti olmadigindan goriinmez ticaret olarakta tabir edilmektedir.
Kapsamini, turizm gelirleri ve giderleri, insaat hizmetleri, lojistik hizmetleri,
sigortacilik ile ilgili hizmetler, finansal hizmetler, teknik hizmetler gibi kalemler

olusturur.

Hizmet hesabi, mal ticaretine konu olan kalemler kadar genis degildir.
Ciinkii, tim hizmetler tasimnabilir, dig ticarete konu olmaya miimkiin olmamakla
beraber bazi ekonomilerin hizmetler ticareti i¢in uyguladiklari kisitlamalar

olabilmektedir.
2.2.3. Gelir Hesab1

Gelir hesabi, dogrudan yatirim, ¢alisan iicreti, portfoy yatirimi ve diger tiim
yatirimlarin toplamindan olusan gelirler ve 6denmis olan tutarlardan olusmaktadir.

Portfoy yatirimi kalemleri; hisse senedinden kazanilan gelir, tahvil gibi bor¢lanma
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araglarindan kazanilan gelirlerden olusmaktadir. Dogrudan yatirimlardan elde edilen
kalemler; hisse gelirleri, sermayeye katilan kazanimlar, sirket arasi yatirimlardan
kazanilan gelir ve kar paylarin1 kapsamaktadir. Diger yatirimlarin kazanimlari ise

diger borg ve gelir-gider (faiz) gelirlerini kaydetmektedir.
2.2.4. Cari (Karsiliksiz) Transferler

Genel Hiikkimet ve Diger Sektorlerin alt hesaplarindan olusaan cari
transferler hesabinda, uluslararas1 bagiglar ve yabanci ve Tiirk konsolosluklarinin
hizmetleri karsilig1 sagladig1 gelirler, yurt disinda yerlesik olan Tiirk vatandaslarinin
bedelli askerlik i¢in 6demis oldugu tutarlar genel hiikiimet alt hesabini, isci gelirleri
ve yurt disindaki yerlesik olarak en az bir yildir yasayan Tiirk vatandaslari tarafindan
Tiirkiye’de bulunan bankalar vasitasiyla yakinlarina goénderdikleri TL karsiliginda

alis1 yapilan tutarlar ise diger sektoler alt hesabini olusturmaktadir.

Mal ticareti, yatirimlarin gelirleri ve giderleri, hizmet ticaretleri ve cari
transferlerine yonelik yapilan kayitlarin toplam bakiyeleri cari islemler bilangosunu
olusturmaktadir. Negatif ve pozitif kayitlar birbirlerine esit ise cari islemler
dengededir. Pozitif kayit fazla bulunursa cari fazla, negatifler ¢ok ise cari acik

bulunmaktadir.
2.3. Cari Islemler Dengesini Aciklamaya Yonelik Iktisadi Yaklasimlar

Cari islemler dengesini modellemeye yonelik farkli iktisadi teoriler
bulunmaktadir. S6z konusu yaklasimlar; Esneklikler Yaklasimi, Toplam Harcama

Y aklagimi, Mundell-Fleming Modeli seklinde siralanmaktadir:
2.3.1. Esneklikler Yaklasim

Ikinci Diinya savasindan sonra iilkelerin ¢ogunda yapilan devaliiasyonun
etkilerini incelemek maksadiyla gelistirilmis bu yaklagimin bir diger adida Klasik
Yaklagimdir. O tarihteki sermaye hareketleri giiniimiize kiyasla ¢ok yiiksek boyutta
olmadigr ve dikkate alinmadigr i¢in cari islem hesaplar1 dis ticaret akimlarinin

kagiilmaz sonucu olarak da goriilmektedir.

Esneklikler Yaklagimi; yalnizca dig ticarete konu olan mal ve hizmet

piyasasini ele almakta, cari islemler hesabindaki sorunlarin, dis ticaret hesabindaki
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dengesizliklerden yani mal ve hizmet ihracat ve ithalinden kaynaklandigini
aciklamaya c¢alismakta, ekonomideki oOteki piyasalar arasindaki etkilesimleri
degerlendirmemektedir. Bu yaklagimda temel makro ekonomi politikasi araci olarak

devaliiasyon dnerilmektedir.

Teori, iki hipotez {istinde kurulmustur. Ilk olarak temelde iilke
ekonomisinin dis ticaretinin dengede olmasi, diger bir ifadeyle, ithalat ve ihracat
rakamlarinin birbirlerine esit ya da yakin derecede olmasidir. ikinci hipotez de, iilke
ekonomisinin ihra¢ ve ithalatin1 yaptigr mallarin arz esnekliginin sonsuz olmasidir.
flgili varsayimlar altinda, déviz kurunda olas1 bir degismenin ddemeler bilangosu
iistiinde olumlu bir etki olusturmasina iligskin yeterli olan kosul talep esnekliklerinin
birden biiylik olmasi olarak agiklanabilmektedir (nx: ihracat, nm: ithalat talep
esnekliklerini ifade ederken, nx + nm > 1 kosulu). Arz esnekligi, sonsuzdan kiigiik
oldugunda ise bu kosul yeterli olup, gereklilik arz etmeyecektir. ilk olarak ihracat
ithalattan biiyiik bulundugunda talep esnekliginin toplamlar1 birden biiyiikk olmasina
ihtiyag bulunmamaktadir (Karatay, 2008: 7).

Esneklikler yaklasimi, gelismekte olan iilkelerde oOzellikle II. Diinya
Savagindan sonra 1970 yillarin ortalarma kadar siiren iktisat politikalarina yonelik
tartismalar1 da koriiklemistir. Iktisatcilar tarafindan “Esnekligin karamsarlig” adiyla
adlandirillan teorem, devaliiasyonun {ilkenin dis ticaret ile cari islemler agigini ne

ol¢iide iyilestirdigini sorgulamistir.
2.3.2. Toplam Harcama Yaklasimi

Bircok iktisat¢1 tarafindan elestiriye konu olmus olan esneklikler yaklagimi
zamanla yetersiz bulunmustur. Elestirilerin sebebi ise dis ticarete giren mallarin arz
talep ve fiyatlarinin digindaki tim ekonomik gostergelerin sabit oldugunun
varsayllmasidir. Yabanci literatiirde massetme yaklasimi olarak adlandirilan bu
anlayls esneklikler yaklasimindaki bu eksikli§i giderebilmek icin ortaya

konulmustur.

1952°de Sidney S. Alexander’in yayinlamis oldugu Devaliiasyonun Ticaret
Bilangosu iizerindeki etkileri isimli c¢alismasinda olusturulan bir yaklagimdir.

Massetme ifadesi ilk kez Kenneth Boulding tarafindan 1948’de kullanilmis olsa da
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Alexander kavrami derinlestirmistir. Massetme teoremi, bir ekonomideki dis
denkligin nasil saglanabilecegi ile alakalidir. Teoremin diger adi ise toplam harcama

teorisi olarak da anilmaktadir.

Doviz kurlarindaki degisimlerin ithalat ve ihracat iistiindeki neticelerini, s6z
konusu degismelerin ekonomideki diger fiyat ve gelir etkilerinden arindirarak
degerlendirmek mimkiin degildir. Bu nedenle Marshall-Lerner kosulundaki
esneklikler kismi olarak degil toplam esneklikler olarak degerlendirilmektedir. Kismi
esneklik yalnizca fiyat-miktar iligskisine deginmektedir. Toplam esneklik ise, buna ek
olarak miktardaki degisimler yalnizca fiyat {izerinden degil devaliiasyon neticeinde
goriilen ekonomik degisimlere yonelik olarak ihracat ve ithalar degisimlerini de
kapsamaktadir. Toplam esneklik, déviz kurlarindaki degismelerin dogrudan ya da
dolayli olarak olusturdugu tiim fiyat ve gelir degisimlerini de kapsamaktadir.
Dolayistyla, ekonominin doviz kuru degisimlerine yonelik tepkileri bulunmadan

toplam esneklik hesaplayabilmek miimkiin olmamaktadir (Karluk,2002a: 449).

Doviz  kurlarindaki  degisiklikler ile  6demeler  bilangosundaki
dengesizliklerin giderilebilmesi icin gelistirilen Massetme Yaklagimi ekonomideki

tiim degismelerle 6demeler bilangosu dengesini agiklamaktadir.
2.3.3. Mundell-Fleming Modeli

I. ve II. Diinya Savaglari arasinda uluslararast ekonomik etkilesimin
azalmasi sonucunda bu ekonomik kosullar1 agiklamakta eksik kalan Klasik
Keynesgil modele Metzler, Machlup ve Meade yaptiklart c¢esitli uyarlamalarla
Mundell-Fleming modelinin gelistirilmesine katki saglamigtir. Mundell (1960) ve
Fleming (1962) tarafindan olusturulan modelde Keynesgil Modelin disa agik
ekonomiye adaptasyonu saglanmis ve bdylece literatiire yeni model Mundell-

Fleming modeli olarak ge¢cmistir.

Mundell-Fleming teoreminin sermaye hareketi ile déviz kurlart konusunda
iki ana varsayimi bulunmaktadir. Bunlardan ilki, sermaye hareketlerinin {izerinde
engel olmadigidir. ikinci olarak ise yatirimcilardaki déviz kurunda bir degisim
olmayacag diisiinceleridir. Bu ¢ergevede, kurlarin sabit kaldigi, sermaye hareketleri

ile ilgili kisitlamalarin olmadig1 bir durumda faiz oranlar1 daha yiiksek olan iilkeye
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cesitli iilkelerden sermaye akist baslayabilmektedir. Faiz oranlar arasinda farkliliklar
bulundugu siirece s6z konusu sermaye akislar devam etmekte, yatirimcilar faizleri
yiiksek olan iilkelere dogru yonelebilmektedir. Sonu¢ olarak, iilkelerdeki bu faiz
farkliliklar1 neticesinde yiliksek miktardaki sermayeler faizlerin yiliksek oldugu
tilkelere dogru akis sergileyerek faizlerin diigmesine sebep olabilmektedir. Boylece,

ulkelerin faiz oranlarindaki farkliliklar ortadan kalkabilmektedir.

Mundell-Fleming teoreminin en temel eksikligi modelin duragan bir durum
sergilemesidir. S6z konusu model kisa doneme odaklandigindan, net yatirimlarin
tiretken sermaye tistiindeki etkisiyle cari islemlerdeki dengesizlikler net dis borgluluk

tistlindeki etkisini goz ardi edebilmektedir (Knight ve Scacciavillani,1998: 7).
2.4.Cari Islemler Acig1 ve Nedenleri

Cari iglemlerde bulunan mal, hizmet ihracati ile tek yanli transferlerden
kazanilan doviz gelirlerinin, mal, hizmet ithalati ile tek yanli transferlerden ortaya
cikan doviz giderlerinden daha az olmasina cari agik denilmektedir. Dolayisiyla cari
islemler bilancosu eksik verdiginde agik olusmaktadir. Ote yandan, dovizden elde
edilen gelirlerin giderlerden fazla vermesiyle cari islemler hesabi fazla vermektedir.
Baz1 durumlarda ise cari islemler hesabi acik veya fazla vermemekte, doviz giderleri
ile gelirleri esit olabilmektedir. Bu durum iktisat literatiiriinde cari denge olarak

tanimlanmaktadir.

Cari islemler a¢igi, hiikiimetlerin basarisiz ekonomi politikalarinin bir
sonucu olacag1 gibi, ekonominin biiyiimesi ve gelismesi adina kontrollii bicimde cari
acik verilebilmektedirde. Cari islemler acig1 genellikle olumsuz ¢agrisimlar olustursa
da, tam aksine yabanci yatirimcilar nezdinde ekonominin giivenli birer liman

gortiiniimiine sahip oldugu seklinde algilanabilmektedir.

Ekonomik dengelerin olugsma sekli, cari islemler ag¢igimin nedenlerini
belirlemede dikkat edilmesi gereken bir husustur. Bilindigi gibi, cari islemler ulusal
tasarruf ve yatirim farkindan olusmaktadir. Yerel anlamda tasarruftaki bir agik ayni
zamanda cari iglemler hesabinda da acgiga sebep olabilirken, tasarruf fazlasinin
oldugu durumda ise cari islemler hesabi fazla verebilmektedir. Bu kapsamda

degerlendirildiginde cari agigin olusumunda iki temel neden bulumaktadir. Ilki,
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Backus, 1998).
2.4.1. Yurt ici Yatirnmlarda Artis

Yurt i¢i yatirimlarda biiylik bir artisin  olmasmin g¢esitli sebepleri
olabilmektedir. Ulke igerisinde yeni dogal kaynaklarin bulunmasi (maden-petrol
gibi) tretime yonelik teknolojilerin olusturulmasi, dolayisiyla yeni {iriin gelistirme,
sermaye ve ticaret piyasasi liberalizasyonu gibi bir takim yapisal ekonomik
diizenlemeler, gelir ve sermaye iizerinde negatif etkisi olan vergilerde iyilestirme,
ileriye doniik ekonomik kalkinma ve yeni yatirnmlarda yiiksek miktarda karlilik
beklentisi yatirimlarin artmasina sebep olabilmektedir (Roubini ve Backus, 1998).
Boyle bir durumda, iilkenin 6zel ve kamu tasarruflari toplamlarina esit olan ulusal
tasarruflar  biitin ~ karli yatinm projelerini  finanse edebilmekte yetersiz

kalabilmektedir. Dolayisiyla, cari islemlerde agik olusabilmektedir.

Kamu ve 6zel kesim tasarruflarinin yetersiz kalmasi sebebiyle yurtdisindan
alman borglar hususunda g6z Oniinde bulundurulmasi gereken iki onemli nokta
bulunmaktadir. Birincisi, uluslararas: ticarete konu olabilen, uzun vadede net doviz
getirisi saglayabilecek boliimlere yatirim yapmak yapmak yerine, iilke igerisinde
istihdam ve bilylime yaratmak amaciyla uluslararasi ticarete ait olmayan alanlara
yatirim yapilmas1 durumunda meydana gelebilmektedir. Ikinci énemli nokta ise, bir
yandan uluslararas: ticaretin kapsaminda olan 6te yandan ise uluslararasi ticaret
kapsaminda olmayan sektorler igin gegerli olabilmektedir. Yatirimlari finanse
edebilmek i¢in fon bor¢lanmak fakat s6z konusu yatirimlarin getirlerinin en azindan
borglanilan fonlardaki maliyetini karsilayabilmesi durumunda optimaldir. Aksi
takdirde, ihtiyactan fazla borglanan ve bunlart kétii projelere yatiran firma sonug
olarak zarar edebilecektir. Yatirimlarin bir¢ogu koétiilesirse bunun sonucunda finansal

kriz yasanacaktir (Timur, 2005: 7).
2.4.2. Ulusal Tasarruflarin Azalmasi

Cari islemlerin agik vermesinin diger bir sebebi ulusal tasarruflardaki

azalmalardir. S6z konusu tasarruflarin azalmasi sonucunda yatirimlarin finansmani

29



icin ayrilan tasarruf miktarlart eksik kalacaktir. Dolayisiyla cari iglemler de agik

verecektir.

Tasarruflarin yetersizligi cari islemler agiginin 6nemli nedenlerinden biridir.
Ozel tasarruflar, bireylerin harcanabilir gelirlerinin tiiketimlerinden artan boliimii
nitelendirmektedir. Bu baglamda, 6zel tasarruflar gelir seviyesine oldugu kadar
tiketim seviyesine de bagli olmaktadir. Bireylerin harcanabilir gelirlerinde
olusabilecek bir azalma ozel tasarruflarda azalma olarak sonuclanabilmektedir. Ote
yandan, harcanabilir gelirdeki artis ise bireylerin tiiketimlerini daha da arttirarak

tasarruflarinda azalmaya sebep olabilmektedir.

Hanehalklarinin gelecekte olusabilecek yiiksek gelir beklentileri sebebiyle
cari gelirleri katlanmasa da ekonomik reform ya da istikrar programlar1 tiiketimi
arttirabilmektedir. Boyle bir durumda, gelir artisi zamana yayilirken cari tikketim
hizlica artacaktir. Ardindan, 6zel tasarruflar da diislis gozlemlenecek ve cari agik
gerceklesecektir. Olusan cari acik, yurtdisindan edinilen sermaye girigleri ile finanse
edilebilmektedir. Biit¢e ac¢iklarinin olusturdugu cari islemler agig1 yapisal oldugu i¢in
tehlike yaratabilmektedir. Ote yandan ulusal tasarruflarda olusan bir azalmanin
meydana getirdigi cari acik gegici olabilmekte ve daha az kaygi yaratabilmektedir

(Timur, 2005: 9).
2.5. Cari Islemler Ac¢igiin Finansman Yontemleri

Cari islemlerin a¢ik vermesi bir ekonomideki ithal mallarin ihrag
mallarindan fazla gelmesi durumunda goriilmektedir. Ilgili iilkenin ithal mallarina
0dedigi miktar, ihrag i¢in 6dedigi miktarlardan fazla ise cari acik olugmaktadir. Bu
anlamda ele alindiginda, ilkelerin dis ticaretindeki ve odemeler bilangosundaki

islemlerin hesaplanabilmesinde biiyiik 6nem tasimaktadir.

Cari ag1gin bizzat sorun teskil etmesinin yanisira belki de en 6nemli sorun
bu agigin finanse edilebilmesidir. Cari acigin finanse edilebilmesi bu agigin

stirdiirtilebilir oldugunu gostermektedir.

Ekonominin yatirnm, biiyiime cari ac¢igm neden oldugu finansman
gereksinimi gidermek i¢in gereksinim duydugu yabanci sermayenin iilkeye giris

sekillerinde de farkliliklarin oldugu bilinmektedir. Bunlar yabanci sermaye ve
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dogrudan yatirimlar bigiminde iilkeye girebilecegi gibi portfoy yatirimlar, kisa vadeli
sermaye biciminde de Tilke i¢ine girebilmektedir. Bu kapsamda cari agigin
finansmani iki baglik altinda ele alinabilmektedir. Bunlardan ilki dogrudan yabanci

yatirimlar iken, ikincisi portfoy yatirimlardir (Kor, 2012: 52).
2.5.1. Dogrudan Yabanc1 Yatirimlar

Dogrudan yabanci sermaye yatirnmlari, dis agiklarin finansmaninda
kullanilmakta olan en saglikli yontem olarak bilinmektedir. Dogrudan yabanci
yatirimlar; yatirimcilarin kendi ilkeleri disindaki gergeklestirmis olduklart uzun
vadeli yatirimlar olarak tanimlanmaktadir. Ayn1 zamanda dis bor¢ almadan yatirim
yapma ve dis agik verme imkan taniyan kalici fiziki varliklardir ve geri gotiiriilmeleri

imkansizdir.

Dogrudan yabanci yatirimlar sayesinde yabanci sirketlerin  kendi
sermayelerinde soz hakki olunabilmektedir. Ek olarak, kendi sahipliginde olunan
teknolojik ve ticari imkanlariyla ilgili sirketler ve iilke ekonomilerine katki
saglayabilmekte ve uluslararasi cer¢evede rekabet derecelerini arttirabilmektedir.
Ancak bu avantajlarinin yani sira dogrudan yatirimlarin birtakim olumsuz yonleride

mevcuttur (Seyidoglu, 2007: 618-619).

S6z konusu olumsuz yonler; iilke ekonomisinde yabanci denetimligin
artmasi, yerel ekonomide tekel diizen kurma, yerli yatirnmcilar1 azaltan etki, kur
dalgalanmalarina sebebiyet verme, mali kriz ortamina sebep olma, ekonomik
blitlinliigii azaltma, issizlikte artisa sebep olma, haksiz rekabet istiinliigi, doviz

giderlerinin artmasina sebep olma seklinde siranabilmektedir
2.5.2. Portfoy Yatirnmlar

Portfoy yatirimlari: hisse senetlerini, Merkez Bankasi, Hiikiimet, Bankalar
ve diger sektdrlerin bor¢ senetlerini kapsar. Sermaye girislerinin biiyiik boliimiini
portfoy yatirimlar1 olusturmaktadir. Fakat portfoy yatirnmlarin cari islemler dengesi

aciklarini finanse etmede ¢ok ta saglikli oldugu sdylenememektedir (Sen, 2007: 60).

Dogrudan yatirimlar ve portfy yatirnmlari arasindaki en temel farklilik,
yabanci {lilkelere yapilan yatirnmlarim yonetim ve denetim konularidir. Portfoy

yatirimlarinda, sirket iizerinde yonetim ya da denedim hakki bulunmazken, dogrudan
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yatirimlarda s6z konusu hak bulunmaktadir. Portfoy yatirimlar: bu farklilik sayesinde

uluslararasi piyasalardan kaynak tedarikinde bulunabilmektedir.

Ikinci temel farklilik, portfdy yatirimlari yabanci yatirimeiin sermayesi
disinda katkis1 yokken, dogrudan yatirimlar yatirimcilarin yatirim sermayelerinin

beraberinde tiretim teknolojisi ile isletmecilik bilgisini de gerektirmektedir.

Dogrudan yatirimlar, sektdrden sektdre veya sirketlerden sirketlere gore
degisebilmektedir. Ancak portfoy yatirimlari, sektdr ya da sirketten bagimsizdir.
Bununla birlikte yerel ve yabanci sirket yatirimlarimi miimkiin kilabilmektedir.
Portfoy yatirimlar degisken ve kisa vadelidir. Bu sebeple, iyi diizenlenmis bir finans
piyasasmna ihtiyac duymaktadir. Ornegin, iilke igindeki devaliiasyon beklentileri
dolayli yatirnmcilarin portfdylerinin bosalmasina ve iilkeden kagmalarina sebebiyet
verebilmektedir. Bu acidan bakildiginda, portfdy yatirimlari, dogrudan yatirimlara
gore, olumsuz yansimalari ¢ok daha hizli ve bliylik capli gerceklestirebilmektedir

(Iseri ve Aktas, 2005: 372).
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UCUNCU BOLUM

3. IKiZ ACIKLAR HIPOTEZI
3.1. ikiz Agiklar Hipotezinin Ortaya Cikisi

1980’li yillarda ABD yonetiminde Ronald Reagan baskanlik yapmistir. Bu
donemde iilkenin ciddi dis agik ve biitge agig1 problemleri esanli yasanmistir. Bu iki
gosterge arasindaki iliski bu donemde ABD’de yogun bi¢imde goriilirken diger
gelismis ve gelismekte olan {ilkeler de kendi tarihlerinde bu durumlarla karsilastig
fark edilmistir. Zamanla literatiir bu iki gdstergenin aym1 anda agik vermesini ikiz

Acik olarak degerlendirmis ve iizerine bir ¢ok cesitli ¢alismalar yapilmistir.

Ikiz ag1gin bir kolu olan biitge ag1g1 (mali a¢ik) kamu harcamalarinin kamu
gelirlerini astig1 durumda gozlemlenmektedir. Diger kolu ise, cari agiktir. Cari Agik,
Hizmetler, mallar, gelir ve cari transferlerin ithalat degerlerinin ihracat degerlerinden
biiyiilk olmasi olarak tanimlanabilmektedir. Cari denge ise, bir donemde {ilkenin
disaridan elde etti kazanglar ve disartya yoneli Odemeleri arasindaki fark ile
Olciilmektedir. Gelisen iktisat literatiire bir ¢ok yazar katkida bulunmus ve cari
islemler dengesi ile biitce dengesi arasindaki iliskiye deginmislerdir. Bu kapsamda
iki gostergenin birlikte acik vermesine iligkin kanitlar literatiirde oldukca yer
bulmustur. Her iki agigin olusmasi ve pozitif iligski halinde olmas1 “ikiz” kavrami ile

ifade edilmistir.

Cari acik ile biitge agig1 iliskisi 6zel sektoriin tasarruf-yatirim agiklarina
bagl bi¢cimde ilerleyen karmasik bir yapidir. Milli gelir hesabina gore ise cari agik;
kamu kesimi a¢1g1 ve 6zel sektor agiklarinin toplamindan olusmaktadir (Papadogonas

ve Stournaras, 2006).
3.2. Hipoteze Yonelik Yaklasimlar

Ikiz aciklar teoreminde iki 6nemli varsayim bulunmaktadir. Séyle ki,
hipotezi destekleyen goriis Gelencksel Keynesyen Yaklasim olurken, diger teorem
ise s6z konusu iligkiyi reddeden Ricardian Denklik Teoremi’dir.
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Tablo 1. Cari Denge ile Biitce Acig1 Arasindaki Iliski

Keynes: Geleneksel Bakis Ricardocu Denklik Hipotezi
Biitce - ’V} Faiz
Acigl Oranlari
RN . 9 :
al { Biitce Acig1 .- _-- Cari Acik
v Cari Déviz
Acik \/, - Kuru
Cari Denge Hedeflemesi Iki Yonlii Nedensellik
Biitce Ac1g14——— Cari Acik Biitce Aci81 4 Cari Agik

Kaynak: Baharumshah ve Lau, 2005: 29-30 (Aktaran: Emirkadi1 2017: 83).

Biitge acig1 cari dengedeki agiklar1 etkileyebilmektedir. S6z konusu etki
dolayli ve ayn1 zamanda dogrudan olabilmektedir. Dogrudan etki olarak, biitge
aciklar1 cari agiga sebep olmakta ve yukarida bu durum kesikli ¢izgi ile

gosterilmektedir.

Acik bir ekonomide ulusal gelir, yatirrm (I), tiiketim (C), hiikiimet
harcamalar1 (G) ise ithalat ve ihracat (X-M) dengesinin toplanmasiyla
hesaplanmaktadir.

Y = C+I+G+(X-M) (1)

Diger taraftan ulusal gelir, tiikketim (C), vergi (T) ve tasarruf (S) seklinde de
ifade edilebilmektedir.

C+S+T = C+I+G+(X-M) (2)

Denkleme matematiksel agidan bakildiginda her iki taraftaki tiiketimler (C)

birbirini eleyecek ve sonucunda asagidaki denklem olusmaktadir:
(X-M) = (S-D)+(T-G) (3)

Olusan bu denkleme gore, dis ticaret dengesi (X-M), 6zel tasarruf-yatirim
dengesi (S-1) ile biitge dengesine (T-G) bagl oldugunu goriilmektedir. Ozel tasarruf-
yatirnmlardaki dengenin sabit oldugu varsayimi ile biitgede gozlemlenebilecek bir
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acik, dis ticaret agigina sebep olabilmekte ve ikiz agiklar iligkisini gdsteren temel

yapiy1 olusturmaktadir (Emirkadi, 2017: 83).
3.2.1. Geleneksel Keynesyen Goriis

Geleneksel Keynesyen Goriis, kamu harcamalarinin artmasinin cari agigi
arttiracak bigimde etkili oldugunu savunmaktadir. Asagida ilk olarak Mundell —
Fleming Modeline goére hipotezin aktarim mekanizmalar1 agiklanmis olup, soz
konusu aktarim mekanizmasimin etkisini direkt ortaya koyan Keynesyen Gelir —
Harcama Yaklasimi ve dolayli yoldan belirten Feldstein Zinciri Yaklasimi alt

basliklar halinde verilmistir.
3.2.1.1. Mundell-Fleming Modeli

1998 yilindaki Nobel Ekonomi 6diilii sahibi olan Robert Mundell ve
Marcus Fleming’in ortaya attigi Mundell-Fleming Modeli, Basit Keynesyen modelin
tizerine uluslararas1 sermaye hareketlerinin de modele eklenmis halidir. Model,
tilkeler arast sermaye hareketlerinin serbestligi varsayimiyla farkli doviz kuru
rejimlerinde para ve maliye politikalarini sistemik bir bigimde analiz ederek iktisat

literatiiriine 6nemli bir katkida bulunmustur.

Mundell-Fleming modeline gore iilkeler arasindaki sermaye hareketleri,
ticareti gergeklestirilen mallarin hareketinden daha hizli olmaktadir. Ciinkii faiz
kazancindan faydalanmak isteyen uluslararasi yatirimcilar, ilkelerdeki faiz
oranlarinda ki farkliliklara gore oranin yiiksek oldugu iilkelerde kendi paralarini
degerlendirebilmektedirler. Dolayisiyla yiiksek faiz orani, iilke igine bir ¢ok ¢esitli
tilkelerden bir ¢ok yatirimci ¢ekebilmektedir. Ancak olusan biiyiik miktarda sermaye
ilgili tilkedeki faiz oranlarmin diismesine sebep olacaktir. Déviz kurundaki diisiis ise
yerli mallarin ithal mallar kargisinda nispeten pahali kalmasina sebep olacaktir.
Boyle bir durumda, artan gelir seviyesiyle birlikte yurt i¢inden ithal mallara yonelik
olan talep artarken, yurt disindan da nispeten pahali hale gelen yerli mallara yonelik
olan talep azalacak ve bunun sonucunda net ihracat diisiise gececektir. Bu durum da
cari dengenin agik vermesine neden olacaktir. Bu baglamda, Geleneksel Keynesyen

teoreme gore, biitge dengesinde agik verecek bigimde gézlemlenen bir bozulma cari
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acikta da benzer yonde bir etki olusturmakta, ikiz acik teoremine uygun olarak

hareket edebilmektedir.
3.2.1.2. Gelir-Harcama Yaklasim

Gelir — Harcama teoremine goére, kamu biit¢e agiklarinda, harcamalarin
arttirtlmas1 veya vergilerin azaltilmasi yoluyla milli gelir uyarilmaktadir. Bu
vasitayla milli gelir uyarildikga ithalat artisa gececek bu durum cari a¢ig1 meydana
getirecektir (Gok ve Altay, 2007: 188). Dolayisiyla biitce acgigi ile cari agik ayni

yonde hareket edecek ve sonucunda ikiz acik olusacaktir.

Keynesyen Gelir — Harcama teoreminde tasarruflar faiz oranina bagh
olarak degiskenlik gostermez, ancak gelire bagl bir biyiikliiktiir. Boyle bir durumda
devlet genislemeci maliye politikasi uygulayacak ve harcamalarini arttiracaktir. Buna
ek olarak boyle bir durumda devlet vergileri diisiiriirse, yurt i¢indeki toplam tasarruf
oranlarinda devletin tasarruf pay1 giderek azalmaktadir. Bunun sonucunda ise ulusal
tasarruflar azalacak ve devaminda ekonomi dengeye ulagsmak amaciyla tasarruflarin

azalmasi kadar cari agik meydana gelebilecektir.

Yukaridaki agiklamaya benzer bir durum devletin vergi indirimine
gitmesiyle genisletici maliye politikasina gegcmesinde de goriilebilmektedir. Vergi
indirimi neticesinde, bireylerin harcanabilir gelirinde artis olabilmektedir. Bdylece,
tilketim artmakta ve tasarruflar azalabilmektedir. Tasarruflarin mevcut yatirimlari
karsilayamadigi durumda ise aymi bigcimde cari acik gozlemlenebilmektedir
(Mankiw, 2002: 122).

3.2.1.3. Feldstein Zinciri Modeli

Feldstein zinciri modeli, esnek doviz kuru sistemi ¢ergevesinde Mundell-
Fleming modeliyle ayn1 sonuglara ulasmaktadir. Buna gore biitge agiginin artmasi,
devletin artan biitge agigini finanse etmesi i¢in sermaye piyasalarina girmesine sebep
olacak ve dolayisiyla reel faiz oranlar1 artig gosterecektir. Yabanci sermayenin artan
faiz oranlarindan dolay: iilkeye girisi artacaktir. Ulkede yabanci sermayenin artmasi
yerli paray1r degerli hale getirecektir. Yerli paranin deger kazanmasi sonucu ithalat
daha avantajli hal alacak, ihracat ise diisecektir. Ithalatin artmasi ya da ihracatin

diismesi sonucu cari islemler dengesinde agik ortaya cikartacaktir. Boylelikle artan
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biitge aciklarindan sebep cari agiklarda artis meydana gelmektedir (Feldstein, 1986:
2).

Feldstein zinciri ikiz agiklar hipotezi a¢isindan 6nemli bir agiklamadir.
Feldstein zincirinin ikiz agiklar hipotezini agiklamasiyla bu konudaki ampirik
analizlerin birden fazla degiskenle yapilma olanagi dogmustur. ikiz aciklar
hipoteziyle ilgi calismalar artan biitge agigindan yiiksek faiz oranlarina, ulusal
paranin deger kazanmasia ve cari islemler acigindaki artisa giden zinciri test

etmistir (Gok, 2007: 67).

3.2.2. Ricardocu Denklik Hipotezi

Ricardocu (Ricardian) denklik hipotezi, isminden de anlasildig1 {izere ilk
defa 19. yiizyilda klasik iktisat¢ilardan biri olan David Ricardo tarafindan ortaya
atilmistir. Ancak varsayimlarindan emin olmadigindan dolay1 kendisi bu hipotezi
kabul etmemistir. 1974 yilinda Robert Barro’nun yazmig oldugu “Are Government
Bonds Net Wealth?” adli makaleyle gelistirilerek tekrar giindeme getirilen hipotez,
biitce ag1g1 ve cari agik arasinda herhangi bir iliski olmadigini, biitge agigmnin cari
acik tzerinde herhangi bir etkisinin bulunmadigini, dolayisiyla ikiz agiklar
hipotezinin gegersiz oldugunu savunur. Teorem, dis ticaret dengesinin faiz oranlari,
yatirrm miktarlar1 ve biitce agiklarindaki  degisimlerden etkilenmedigini

varsaymaktadir.

Ricardian Denklik Teoremi’ne gore; devletin olusan biitge agiklarini nasil
finanse ettigi ekonomik baglamda olas1 sonuglar i¢in bir 6nemi bulunmamaktadir. Bu
acidan bakildiginda, biit¢e agiginin vergilendirme yoluyla veya borglanma yoluyla
finanse edilmesi arasinda makroekonomik degiskenler baglaminda herhangi bir
farklilik bulunmamaktadir. Olusan agiklarin finansman sekli her ne olursa olsun,
sonuglar her zaman ayni olacaktir. Bu sebeple “Denklik” teorisi olarak anilmaktadir.
Teorem bir ¢ok ¢esitli adla anilmakla beraber literatiirde ¢ogu yazarlar Ricardocu

Esdegerlik Hipotezi adiyla da anmaktadir.

Barro, bireylerin gelecek kusaklara miras birakma diisiincelerinin varligin

belirtmistir. Boylece bireyler sadece kendi yasamlar1 i¢in Ongordiikleri siire igin
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degil, gelecek nesilleri de disiinerek bir tiiketim optimizasyonu Yyapmak
durumundadirlar. Dolayisiyla, gilinlik ve gelecekteki gelirlerinin toplamini, biitiin
yasamlari boyunca tiiketebilecek bi¢imde dagitirlar. Bu durumun diger bir adi
tikketim diizlestirmesi olarak anilmaktadir. Bu sebeple bireyler tiiketimini bugiinkii
gelirlerine gore degil de yasamlar siiresince kazanmay1 planladiklari gelirlerine gore
diizenleyebilmektedirler. Bu baglamda, cari gelirlerinde meydana gelebilecek gegici
bir degisimin sonucunda anlik tiiketimlerini degistirmeyeceklerdir. Boylece devletin
genisletici maliye politikas1 uygulamasi, bireylerin harcama egilimleri iizerinde

herhangi bir etkiye sebep olmamaktadir (Romer, 2001: 537-539).

Barro’nun gelistirdigi bu modele karsi olan elestiriler ise, bireylerin yasam
stirelerinin ~ kisithh  olmasindan  dolayr  6limlerinden  sonraki  vergilerin
Oonemsenmemesi, gelismis bir finans piyasasi noksanligindan kaynaklanan kamu
kesiminin kars1 karsiya kaldigi faiz oranina karsilik bireylerin karsilastiklar faiz
oraninin yiiksek olmasi, gelecek zamandaki gelirlerin ve vergilerin belli olamamasi
ve Ricardocu yaklasimin tam istthdam varsayimina sahip olmasi bi¢ciminde
siralanabilmektedir. EK olarak, bu hipotezin, siirekli gelir hipotezine dayanmasi,
stirekli gelir hipotezine yonelik yapilan elestirileri de dolayli olarak Ricardocu

teoremi ilgilendirdigini vurgulamaktadir (Barro, 1989: 38-40).

3.3 Tiirkiye Ekonomisinde Ikiz Aciklar Uzerine Yapilmis Ampirik

Cahismalar

Ekonomideki gegmis literatiire bakildiginda, biitgedeki denge ve cari
islemlerdeki denge arasindaki bag, Geleneksel Keynesyen Yaklasim ile Ricardocu
Denklik Yaklasimi baglaminda degerlendirilmektedir. Geleneksel Keynesyen
yaklasim, her iki gosterge arasinda giiclii bir iliski oldugunu savunmaktadir. Ote
yandan Ricardocu denklik hipotezi ise bu bagi kabul etmemektedir. Tiirkiye’deki
literatiirde de bu tartigmalara yonelik bir ¢cok calisma ve c¢esitli ¢ikarimlar mevcuttur.

Bu baslik altinda s6z konusu ¢ikarimlara yer verilmistir.

Kutlar ve Simsek (2001), Tirkiye icin biitce acig1 ve dis ticaret acigini
1984-4 ile 2000-2 donemleri baglaminda ele almislardir. Johansen esbiitiinlesme

analizi, hata diizeltme modeli ile Granger nedensellik analizi uyguladiklar
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calismalarinda ele alinan gostergelerin etkilesim halinde olduklart ve giicli

nedensellik iliskisi sergilediklerini bulmuslardir.

Akbostanct ve Tun¢ (2002), 1987-1-2001-3 arasindaki donemi ele
almiglardir. Biitge agigini ve cari ag1g1 ele aldiklar1 ¢alismada Johansen egbiitiinlesme
ile Hata Diizeltme Modeli (ECM) kulanan yazarlar uzun vadede ilgili degiskenlerin
birlikte hareket ettiklerini vurgulamiglardir.

Utkulu (2003), ikiz ag¢ik hipotezinin 1950 ve 2000 doénemini ele alarak
Tirkiye i¢in gegerliligini analiz etmislerdir. Calismada Johansen esbiitiinlesme ve
hata diizeltme metodolojisi (ECM) kullanan yazarlar, her iki gésterge arasinda ¢ift

yonlii istatistiksel olarak anlamli nedensellik iligkisi oldugunu saptamislardir.

Ata ve Yiicel (2004) calismalarinda Tirkiye igin ikiz agiklar hipotezinin
gegerli olup olmadigin1 1975-2002 doénemini ele alarak incelemislerdir. Granger iKi
asamal1 esbiitiinlesme metodoloji ile nedensellik analizi uygulayan yazarlar her iki

acik arasinda uzun dénemli bir iligkinin var oldugunu bulgulamiglardir.

Ay vd. (2004) ise ¢alismalarinda Tiirkiye 1992-2003 donemi baz alarak
tipki Ata ve Yiicel (2004) gibi sonuglart dogrulamislardir.

Erding (2008), Tirkiye i¢in yillik veriler kullanarak 1950 ve 2005
arasindaki dénemi ele almislardir. Bu kapsamda Johansen esbiitiinlesme analizi ve
nedensellik analizi kullandiklar1 calismada cari acik ve biitge agig1 arasindaki
nedensellik bagini aragtirmiglardir. Bulgulara gore, Tiirkiye igin biit¢e agigindan cari

aciga yonelik nedensellik iligkisi istatistiksel olarak anlamlidir.

Umit ve Yildirim (2008) Tiirkiye igin ikiz acik hipotezini 1987-1 ile 2005-4
arasidaki doénemi ele alarak degerlendirmislerdir. Ilgili degiskenlerin arasindaki
nedenselligi test etmek ve olasi nedensellik iligkisinin yoniinii saptamak amaciyla
VAR model kullanmiglar ve Tiirkiye’de ikiz agik hipotezinin var oldugunu

saptamigslardir.

Acaravci ve Oztiirk (2008) ¢alismalarinda 1987-1 ile 2005-4 dénemini ele
alarak Tiirkiye ic¢in ikiz acik hipotezini degerlendirmislerdir. ARDL sinir testi
uyguladiklar1 c¢alismada, degiskenler arasinda uzun ve kisa vadede olusan

dinamikleri ele almiglardir. Bulgulara bakildiginda, ilgili donem boyunca Tiirkiye’de
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Ricardocu Denklik hipotezi gegerli olmayip Keynesyen yaklagimin gegerli oldugu
saptanmistir. Nedensellik iligkisine bakildiginda ise biitce agiklarindan cari agiklara

yonelik bir nedensellik mevcuttur.

Yaprakli (2010) calismasinda Tiirkiye’nin dis ticaret aciklarini etkileyen
temel faktorleri ele almiglardir. Bu kapsamda 1998-1 ile 2010-4 arasindaki donemi
ele almiglar ve biitce agig1, reel efektif doviz kuru endeksi ve reel para arzi
cercevesinde ARDL sinir testi uygulamislardir. Calismadan ¢ikarilan sonuglara gore
hem kisa hem uzun vade de biit¢e agigindan dis ticaret agiklarina yonelik pozitif ve

anlamli bir iligki mevcuttur.

Barisik ve Kesikoglu (2010) yaptiklar ¢aligmada, gelisen ekonomilerden
12 iilkeyi ele alarak ikiz ag¢ik hipotezini test etmislerdir. Bu baglamda 1991 ve 2007
dénemini ele almislardir. Calismalarinda, Newey ve Rosen ile Holt-Eakin tarafindan
gelistirilmis olan panel nedensellik analizi kullanmislardir. Bulgulara gore, ele alinan
donem boyunca ilgili tilkelerde ikiz agik hipotezi gecerli olup dgiskenler arasindaki

nedensellik iliskisi anlamli bulunmustur.

Bahtiyar ve Bakir (2011), Tirkiye ekonomisi i¢in 1980 ve 2010
donemlerini ele aldiklar1 ¢alismalarinda ikiz acik hipotezini test etmislerdir. Secili
degiskenler ele alinarak kurulan regresyon modellerinden elde edilen bulgulara gore,

biit¢e aciklarinda olusan bir artis, cari agig1 0.14 oraninda arttirmaktadir.

Mangir (2012) calismasinda, Tiirkiye’yi 1980 ve 2011 baglaminda ele
almis ve biitce agiklart ile cari agik arasindaki iligskinin varligini test etmislerdir.
Johansen esbiitiinlesme analizi kullanilan ¢aligmadan ele edilen bulgulara gore, cari
acik ile biitge agiklar1 arasinda uzun donemli istatistiksel olarak anlamli bir iliski
bulunmaktadir. Granger nedensellik analizi sonuglarina gore ise, biitce agigindan cari
aciga yonelik nedenselligin anlamli oldugu sonucuna ulagilmistir. Calismadan elde

edilen bulgulara gore kabul edilen hipotez Geleneksel Keynesyen Yaklagim’dir.

Tiirkiye’ye yonelik yapilan ¢alismalarin beraberinde, biitge agiklarmin cari
aciklart etkilemedigi goriisiinii savunan Ricardocu Denklik Hipotezini destekler

nitelikte ¢alismalar bulunmaktadir. Ornegin, Bilgili ve Bilgili (1998), Tiirkiye’yi ele
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alarak, 1975-1993 donemini arastirmistir. Regresyon analizi kuran yazarlar

degiskenler arasinda herhangi bir iliski bulamamustir.

Kustepeli (2001) ise calismasinda, 1975-1995 donemini ele almstir.
Esbiitiinlesme ve nedensellik analizleri kullanan yazarlar ikiz agik hipotezini test
etmislerdir. Bu amagcla yapilan analiz sonuglarina bakildiginda, biitge aciklarindan
cari islemler acigma dogru istatistiksel olarak anlamli bir nedensellik iligkisi s6z

konusu degildir.

Cetintas ve Barisik (2005), ikiz agiklar hipotezini 1973-2003 dénemine ait
verileri kullanarak Tirkiye baglaminda Granger ve Hasio nedensellik testleri
kullanarak arasgtirmiglardir. Bulgulara gore Tiirkiye’de ikiz acik hipotezi gegerli
degildir.

Aksu ve Basar (2005; 2009), calismalarinda biitge agiklarinin dis ticaret
aciklariin nedeni oldugunu ileri siirdiikleri ¢aligmalarinda ikiz agik hipotezinin
Tiirkiye baglaminda degerlendirmislerdir. Bu kapsamda, 1989-2003 ve 1994-2008
donemlerini ele almiglardir. Calismadan cikarilan sonuglara gore ilgili donemlerde

her iki ¢alismada da ikiz agik hipotezi Tiirkiye i¢in gegerli degildir.

Yay ve Tastan (2007), ikiz aciklar hipotezini 1973 ve 2005 arasindaki
donemi sekiz gelismis ve gelismekte olan {ilkeyi ele alarak degerlendirmislerdir.
Caligmalarinda spektral nedensellik analizi kullanan yazarlar veri mevcudiyeti
nedeniyle her bir iilkeyi ayr1 baglamda degerlendirmisler ve ¢alismay1 1987-2005
donemi ele alarak gerceklestirmislerdir. Yazarlarin ¢alismadan elde ettikleri
bulgulara gore ele alinan donem siiresince Tiirkiye’de ne uzun vade de ne de kisa

vade de ikiz agik hipotezinin varlilig1 s6z konusu degildir.

Bolat vd. (2011) ¢alismalarinda 1998-1 ve 2010-4 arasindaki donemi ele
alarak Tiirkiye icin ikiz agik teoreminin gecerliligini test etmislerdir. Bu kapsamda
caligmalarinda ARDL sinir testi yaklasimini kullanmiglar ve ele alinan dénem
baglaminda test etmislerdir. Bulgulara gore, uzun dénem baglaminda cari agik ile
blitce agiklar1 arasinda olasi bir iliski bulunmazken, kisa donem de bu durum tam
tersi olmustur. Dolayisiyla, kisa donemde her iki degisken arasinda istatistiksel

olarak anlamli ve kuvvetli bir pozitif iliskiye rastlanmistir. Bu baglamda calisma,
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uzun donemde teori reddedilirken kisa donemde ikiz agik teoreminin kabul edilmesi

Ricardocu denklik teoreminin gegerli oldugunu kanitlamistir.

Tungsiper ve Siirekgi (2011), galismalarinda 1987-1 ile 2007-3 arasindaki
donemi ele alarak Tiirkiye baglaminda ikiz agik hipotezinin varligini test etmislerdir.
Bu amagla calismalarinda VAR metodolojisi kullanmiglardir. Ele alinan dénem
boyunca uygulanan VAR modele gore, Tiirkiye’de ikiz acgik hipotezi gecerli degildir.

Dolayisiyla cari acik ile biitce acig1 arasinda herhangi bir iliski bulunmamastir.
3.4. Ekonometrik Analiz
3.4.1. Veri Seti

Calismada 2006 yili ilk ceyregi ile 2019 yili ikinci ¢eyregi arasindaki
donemde cari acik ile biitce acigi iliskisi analiz edilmistir. Analize dahil edilmeden
once ilgili ddSnemde cari acik verileri ve biitge agig1 verileri GSYIH ile oranlanarak
analiz oran degiskenler arasinda gerceklestirilmistir. Caligmada kullanilan verilerin

timii Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) veri tabanindan elde edilmistir.
3.4.2. Metodoloji

Calismada oncelikle serilerin duraganliklar1 analiz edilmistir. ADF Testi ve
Phillips Perron Testi yardimiyla oncelikle duraganlik analizi gerceklestirilmistir.
Daha sonra ise Granger Nedensellik analizi yardimiyla seriler arasindaki iligkinin

yonil incelenerek analiz tamamlanmistir.
3.4.2.1. DF Testi ve ADF Testi

Dickey ve Fuller tarafindan 1979 yilinda gelistirilen DF Testi yardimiyla
serilerde  birim  kok varligi incelenerek serilerin  duraganliklart  analiz
edilebilmektedir. DF Testinde birim kokiin varligi geleneksel t istatistigi yardimiyla
incelenmeyip t istatistigi yardimiyla incelenmektedir (Tar1, 2006: 174). DF Testinde
serilerin duraganlig1 sabitsiz ve trendsiz model, sabitli model, sabitli ve trendli model
olmak tizere ti¢ farkli model altinda incelenmektedir. Modeller su sekilde

gosterilmektedir (Dickey ve Fuller, 1979: 427-428).
Hp:y20(y=p-1) Hi:y<0(y=p—-1)
AY, = pY,_ + e, t=1,2,3,...
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AY, = u+ pY_1 + e, t=1,2,3,...
AY, = u+ pt+ pY,_1 + e, t=1,2,3,...

1)

Bu modellerden ilki sabitsiz ve trendsiz model, ikincisi sabitli model ve
iclinciisii sabitli ve trendli modeldir. DF birim kok analizi sonuglarina gore sifir
hipotezi kabul edilirse serilerde birim kok varligi reddedilemez ve serilerin duragan
olmadig1 kabul edilir. Eger alternatif hipotez kabul edilirse serilerde birim kok varlig

reddedilir ve serilerin diizeyde duragan olduklari kabul edilir (Gujarati, 2006: 231).

Dickey ve Fuller, 1981 yilinda yaptiklar1 ¢caligmada otokorelasyonlu serilere
DF Testinin uygulanamayacagi, bu serilerde birim kok varliginin Gelistirilmis DF
Test (ADF) yardimiyla analiz edilmesi gerektigi sonucuna ulasmislardir (Bozkurt,
2007: 98). Bu test @, istatistikleri yardimiyla hesaplanmakta olan sabit, trend ve
birim kok varligii es anli olarak test eden bir F Testidir. ADF Test hipotezleri su
sekilde yer almaktadir (Dickey ve Fuller, 1981: 1059);

Dy Hy:y = p=0
@2: Ho)/:,u:t:o
@3: Ho]/:t:o

)
@, istatistikleri asagidaki denklemde gosterilen sekilde hesaplanmaktadir.

Burada r kisit sayisini, T kullanilabilir gézlem sayisini ve k kisitsiz modelin igerdigi

parametre sayisini temsil etmektedir (Enders, 1995: 239);

@' — [SSRrestricted —SSRunrestricted ]/r
: SSRunrestricted /(T—k)

@)

Calismada kullanilan ADF Testi bu yolla elde edilmistir. DF Testi
yardimiyla serilerde duraganlik analizi gerceklestirilirken otokorelasyon sorunu ile
karsilagilmas1 durumunda bagimli degiskenin gecikmeli degerleri modele eklenir.
ADF Testi olarak adlandirilan bu yontem ile otokorelasyonun neden oldugu sorun
¢oziimlenmektedir. ADF Testi de DF Testi gibi sabitsiz ve trendsiz model, sabitli
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model, sabitli ve trendli model olmak iizere ii¢ farkli model araciligi ile serilerin
duraganliklarini analiz etmektedir. Bu modeller su sekildedir (Enders, 1995: 239);

AYy =vyY +

14
BiAY ;18

i=2

p
AY, = ap+yY_1 + ZﬁiAYt—i+1 + &
i=2

AY, =ay+yYig tat+ ) BiAY_ 11+ &

p
=

1

(4)

Model denklemlerinde A serinin birinci farkinin alindigini gostermektedir.

AY; yeni seriyi ve t trendi gostermektedir. Otokorelasyon sorununun giderilmesi
amactiyla farki alinmig seriyi AY;_;,; goOstermektedir. Serilerin gecikmeli degerleri
eklenerek DF testi ADF testine doniistiiriilmiistiir. ADF testinden elde edilen
sonuclarin  istatistiksel olarak anlamli  olabilmeleri i¢in  otokorelasyon
bulunmamalidir. Denklemde gecikme uzunlugu p ile gosterilmektedir. Gecikme
uzunlugunun dogru belirlenebilmesi amaciyla Akaike Information Criterion (AIC),
Hannan-Quinn Information Criterion (HQ), Final Prediction Error (FPE), Sequential
modified LR Test (LR), Schwarz Information Criterion (SC) kriterleri

kullanilmaktadir. Tim bu kriterler asimtotik olarak tutarlidirlar.
3.4.2.2. Phillips Perron Testi

Dickey ve Fuller birim kok testleri teorik olarak hatalarin istatistiki anlamda
bagimsiz ve sabit varyansli olduklar1 varsayimma dayanmaktadirlar. Bu sebeple bu
testlerin kullanildig1 serilerin hata terimlerinin sabit varyansli ve korelasyonsuz
olmalar1 gerekmektedir. Phillips ve Perron (1988) yaptiklar1 ¢alismada bu
varsayimlardan uzak farkli bir duraganlik analizi gelistirmislerdir. Bu test yardimiyla
benzer dagilima sahip olmayan, bagimlilik diizeyleri zayif ve genel kalintilara
uyumlu asimptotik bir teori sunmuslardir. ADF testinin bir doniisiimii olan Phillips
ve Perron testi ile sorunlu olan parametrenin bagimlilig1 ortadan kaldirilmaktadir. Bu

siiregte nonparametrik bir yontem kullanilmaktadir. DF siirecinde regresyon
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esitliklerine uygulananin aksine bu testte yalnizca test istatistigine doniisim
uygulanmistir. Phillips ve Perron testinin ADF test denklemlerinden tiiretilis stireci

su sekildedir (Phillips, 1987, Phillips ve Perron, 1988, Cabuk ve Balcilar, 1998).

Ytzd%—l"'ﬂn (5)

Ve =4+ Ay, + 14y, (6)
~ 1 1 ~ ~

ye=f+f(t—3T)+ayy +1, )

5 numaral1 denklem igin veri olusturma siireci su sekilde islemektedir;

Ve = AYe—1 T U (t=1,2,3...) (8)
a=1 9)

D denkleminde verilen sekilde ve e denkleminde verilen kisit altinda
gerceklestirilen veri olusturma siirecinde ekk tahmincilerinin  katsayilarinin
dagilimlar1 ve t istatistikleri incelenmistir. 8 ve 9 numarali denklemlerde sifirdan
farkli kayma terimi siirece dahil edildiginde sonu¢ degismediginden veri olusturma
stireci 10 numarali denklemde gosterilen sekilde belirtilebilir.

ye=p+ay.1+u (t=1,2,3...) (10)

Stirecte  u; benzer ve bagimsiz bir sekilde dagilim gerceklestirdiginde

0% = 0, saglanir. Eger u, bu sekilde dagilmiyorsa esitlik saglanmaz. o nin etkin
tahmincisi h denkleminde belirtilmektedir.

5,2 =T u? (11)
5le = T_lut2 + ZT_l Zilrzl er2 ZZ=T+1 UtUr ¢ ; W = 1- — (12)

1+1

Sorunlu parametrelerin bagimhiliklarinin ortadan kaldirildigi doniistiiriilmiis

test istatistikleri su sekildedir.

_ 1. o pre _
Zd=T(a—1)—E(07%l—02)[T 2y il

Z(ty) = (5/8,)ts — (1/2) (0% — O[T 2 XT_ w2 )12 (13)

A 1.4 PN - -
Zg=T(@—1) -5 (6% - 6)IT XLyt
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Z(ts) = (6/8.)t; — (1/2)(6h — )T 2 X1 a7 (14)

Z~—T(a—1)—-( 67 — )T 2 X yiq]™

Z(ty) = (6/6)t; — (1/2) (6% — D[(T2 X1 a2 )12 (15)

Bu test istatistiginin limit dagilimi Dickey ve Fuller tarafindan gelistirilen
test istatistiginin limit dagilimi ile aynidir. Bu nedenle her iki test i¢in de ayni
tablolar kullanilabilmektedir. Z testi olarak adlandirilan ve Phillips ve Perron
tarafindan Onerilmis olan bu metot art1 yonlii hareketli ortalamalara sahip zaman
serilerinde daha etkindir. Diger testlere gore daha yiiksek tahmin giiciine sahiptir.
Fakat eksi yonli hareketli ortalamalara sahip zaman serilerinde bu test boyut
carpikligina neden olmaktadir. Bu nedenle kullanimi 6nerilmemektedir (Phillips ve

Perron, 1988).
3.4.2.3. Granger Nedensellik Testi

Korelasyon analizi yardimiyla iki seri arasindaki neden sonug iliskisi tam
anlamiyla tespit edilememektedir. Granger nedensellik testi yardimiyla ise iki serinin
gecikmeli degerlerinin serilere ait bir degeri agiklamada ne kadar etkin oldugu
incelenmektedir. Bu test yardimiyla serilerden hangisinin digerine Onciiliik ettigi

arastirilmaktadir (Granger, 1969).
X = ijzl a X, + 271:1 bY_;+¢g (16)

Yo = X GXey + 2L 4 Yy + (17)

Granger (1969) calismasinda Y serisine ait bir 6ngorii gerceklestirilirken X
serisine ait gézlemlerin gecikmeli degerlerinin kullanilmasi, kullanilmadigr duruma
gore daha etkin sonugclar veriyorsa X serisinin Y serisinin Granger nedeni oldugunu
belirtmistir. Nedensellik iliskisini bu sekilde agiklayan Granger (1969) nedensellik
iligkisinin yoniinii ise X=>Y seklinde gostermektedir. Bu test araciligiyla bir 6ngdrii
gerceklestirilmemektedir. Bir nedensellik analizi gerceklestirilmektedir. Bu nedenle

serilerin duraganliklarinin saglanmasi gerekmektedir (Granger, 1988:554).
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Granger nedensellik testi sonucunda ¢ farkli iliski tirli tespit
edilebilmektedir. Bunlardan ilki X serisinden Y serisine dogru tek yonlii nedensellik
iliskisidir. Bu durumda X degiskeni Y degiskeninin Granger nedenidir ancak Y
degiskeni X degiskeninin Granger nedeni degildir. Ikinci tiir iliski ise Y serisinden X
serisine dogru tek yonlii nedensellik iligkisidir. Burada ise Y serisi X serisinin
granger nedeni iken X serisi Y serisinin Granger nedeni degildir. Son olarak iiglincii
tiir iligskide ise X degiskeni ile Y degiskeni arasinda ¢ift yonlii nedensellik iligkisi
vardir. Bu durumda ise hem X degiskeni Y degiskeninin Granger nedenidir hem de

Y degiskeni X degiskeninin Granger nedenidir (Tiryaki, 2013).

Granger nedensellik analizinde degiskenler arasindaki nedensellik iliskisinin
belirlenebilmesi i¢in Oncelikle degiskenlere ait zaman serilerinin deterministik
bilesenlerinden ayrigtirilmasi1 gerekmektedir. Farkli bir ifade ile serilerin kovaryans
duragan durumda ve rassal yiiriiyiis siirecinde olmas1 gerekmektedir. Eger yalnizca
rassal bilesimlerin etkisi bulunursa degiskenlere ait zaman serilerinin ge¢mis donem

gbzlemlerinin gelecek donem iizerinde bir etkisi bulunmaz (Hacihasanoglu, 1983).
3.4.3. Ekonometrik Analiz Sonuglari

Calismanin bu boliimiinde oOncelikle duraganlik analizi sonuclarina yer
verilmektedir. Serilerin tiimiiniin diizey duragan olmasi nedeniyle uygun gecikme
uzunlugunun  belirlenmesinin ~ ardindan ~ Granger  Nedensellik  analizi

gerceklestirilmistir.
3.4.3.1. Ampirik Analiz Sonuclar:

Tablo 2: Duraganlik Analizi Sonuglari

Hg: Serinin birim kokii vardir

Digsal Degisken : Sabitli (C), Sabitli ve Trendli (C+T)

Seri Adr: ADF PP

Sabitli Sabitli ve Trendli Sabitli Sabitli ve Trendli

BA 0.0019 0.0121 0.0000 0.0000

Tablo’da yer alan sonuclar incelendiginde hem cari agik serisinin hem de
biitge ag1g1 serisinin ADF ve PP testlerine gore sabitli model icin ve sabitli ve trendli

model i¢in diizeyde duragan oldugu goriilmektedir.
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3.4.3.2. Gecikme Uzunlugu Se¢cim Kriterleri

Gecikme uzunlugu analizi yapildiginda LR, FPE, AIC ve HQ bilgi
kriterlerinin 5 gecikmeyi ve SC bilgi kriterinin 2 gecikmeyi 6nerdigi goriilmektedir.

Calisma 5 gecikmeye gore yapilmustir.

Tablo 3. Gecikme Uzunlugu Seg¢imi

Gecikme LogL LR FPE AIC SC HQ
0 243.58 NA 1.46 -10.06 -9.98 -10.03
1 260.36 31.45 8.56 -10.59 -10.36* -10.51
2 261.73 2.45 9.56 -10.48 -10.09 -10.34
3 266.29 7.79 9.36 -10.51 -9.96 -10.30
4 275.93 15.66 7.44 -10.74 -10.04 -10.48
5 287.09 17.19* 5.56* -11.04* -10.18 -10.72*
6 288.38 1.88 6.30 -10.93 -9.91 -10.54

3.4.3.3. Granger Nedensellik Testi Sonuclari

Tablo 4. Granger Nedensellik Test Sonuglari

Bagimli Degisken: Biitce A¢ig1

Chi-sq df Prob.
CA 18.01368 5 0.0029
Bagimli Degisken: Cari A¢ik
Chi-sq df Prob.
BA 4537461 5 0.4749

Hy: X Y nin Granger Nedeni Degildir
Hy: X Y'nin Granger Nedenidir
Granger nedensellik analizi sonuglart incelendiginde Cari Agik
degiskeninden Biitce Acig1 degiskenine dogru bir Granger Nedensellik iligkisi
bulundugu ancak Biitce Acig1 degiskeninden Cari Agik degiskenine dogru Granger

Nedensellik iliskisi bulunmadigi goriilmektedir.
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.015

3.4.3.4. Etki Tepki Analizi

Tablo 5. Etki Tepki Analizi

Response to Cholesky One S.D. Innovations + 2 S.E.

Response of BAto BA

.015
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Response of BAto CA

.03

Response of CAto CA

.02 4

.01+

.00

Etki tepki analizi sonuglar incelendiginde Granger Nedensellik analizine
benzer sonuglar elde edilmektedir. Cari agiktaki bir birimlik soka biitce agiginin
istatistiksel olarak anlamli ve ters yonli bir tepki verdigi ancak biit¢e agigindaki bir
birimlik soka cari acigin istatistiksel olarak anlamli bir tepki vermedigi
goriilmektedir. Buradan da cari artan cari agiklarin artan biitce agiklarinin bir nedeni
oldugu ancak biitce aciklarinda bu yonde bir iliskinin bulunamadigi sonucuna

ulasilmistir.
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SONUC

Bir iilkenin makroekonomik dengesinin saglanmasi i¢ ve dis denge
uyumundan kaynaklanmaktadir. Bu ac¢idan bakildiginda, kurulan uyumun istikrarl
olmast i¢in mevcut diizensizlik ve dengesizliklere iyi odaklanilmas1 gerekmektedir.
Dengenin saglanmasinda 6nemli goriilen adimlar atilmali ve sorunlar i¢in ¢6ziim
yollar1 bulunmalidir. Bu baglamda, i¢ denge uyumu i¢in biitgce agiklarina
odaklanilmasi, dis denge uyumu igin cari agiklara odaklanilmasi gerekmektedir. Her
iki acigin birbirleri ile etkilesimleri ve uygulanan ekonomi politikalar1 agisindan da

Oonemi biiytiktiir.

Bu baglamda hipotezin kolay anlasabilirligi agisindan caligmanin ilk
boliimiinde Oncelikle biitce ve biitce agig1 kavramlarina, alternatif tanimlarina,farkli

iktisadi yaklagimlara, nedenlerine ve finansman yontemlerine yer verilmistir.

Ikinci boliimde ise 6demeler bilancosu ve cari islemler hesabmm tanimi
yapilmis, farkli iktisadi yaklasimlar konu edinilmistir, ayrica cari a¢igin tanimi,

nedenleri ve finansman yontemlerinden bahsedilmistir.

Uciincii boliimde ise ikiz agiklar hipotezinin ortaya ¢ikisindan ve hipoteze
yonelik yaklasimlardan bahsedilmistir. Son olarak Tiirkiye ekonomisi iizerinde

yapilan ampirik ¢aligmalara yer verilmistir.

Biitce ac181 ile cari acik arasinda ilisknini oldugunu 6ne siiren kiz Ac¢iklar
hipoteziyle ilgili yapilan c¢alismalar bir goriis birligine kavusmamistir. Kimi
caligmalar geleneksel goriisii destekler nitelikte sonucglara ulasirken kimi ¢alismalar
ise Ricardocu yaklasimi destekler nitelikte sonuglara ulagsmislardir. Bu durumun en
temel nedenleri arasinda, ¢alismada kullanilan veri setleri, farkli gozlem sayilari ve
ekonometrik yontemler gosterilebilmektedir. Cesitli bir ¢ok yaklasim olmakla
beraber teorinin varhigi bulunurken ilkelerin uygulamaya koyacagi ekonomi
politikalart 6nemlidir.Bu nedenle, teorinin {ilkelerin ekonomileri i¢in gecerli olup
olmadig her bir iilke 6zelinde, farkli metotlarla incelenmeli ve elde edilen sonuglara

gore ekonomi politikalar1 belirlenmelidir.
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Bu caligmada, Tiirkiye i¢in 2006 yili ilk ¢eyregi - 2019 yili ikinci ¢eyregi
arasindaki donem i¢in cari acik ile biitge acigr iliskisi analiz edilmis ve ikiz agik
hipotezi test edilmistir. Elde edilen bulgulara gore Granger nedensellik analizi
sonuglar1 incelendiginde Cari Acik degiskeninden Biit¢ce Acig1 degiskenine dogru bir
nedensellik iligkisi bulundugu fakat Biitce Acig1 degiskeninden Cari Acgik

degiskenine dogru Granger Nedensellik iliskisi bulunmadig1 saptanmaistir.
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