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Bu c¢aligmada Tiirkiye'de biitce aciklarmin baglica secili makroekonomik
degiskenler tizerindeki etkileri incelenmistir. Biitge agiklarinin, cari denge, M3 para
arz1ve GSYH gibi degiskenler tizerindeki etkisi, 2006Q1-2020Q2 ¢eyreklik veriler
elde edilerek secili degiskenler iizerinde arastirma yapilmistir.Calismada verilerin
duraganlik mertebeleri yapisal kirtlmali perron 1997 birim kok testi ile
ADF(Agumented Dickey Fuller) ve Philisps Perron geleneksel birim kok testleri ile
belirlenmistir. Daha sonra ARDL sinir testi ile degiskenler arasindaki esbiitiinlesme
iliskisi incelenmistir. Son olarak Toda yamamato nedensellik testi ile degiskenler
arasindaki nedenselligin varhigi ve yoni tespit edilmistir.Birim kok testlerinin
sonuclarina gore degiskenlerin farkli mertebede duragan olduklari1 anlagilmaktadir.
Ayrica biit¢e agiklarinin segili makroekonomik degiskenlerler lizerindeki etkisini
incelemek amaciyla kurulan ii¢ farkli regresyon modelinde ARDL simir testi
prosediiriine gore es biitiinlesme iliskisi kanitlanmistir. Toda yamamato nedensellik
testine gore biik¢e agiklari ile cari denge arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisi
soz konusu iken, GSYH ‘dan biitce dengesine tek yonlii bir nedensellik iligkisi
tespit edilmistir. Ayrica M3 para arzi ile cari denge arasinda tek yonli bir
nedensellik iliskisi s6z konusudur.
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In this study, the effects on macroeconomic variables selected major budget deficits
in Turkey were examined. The effect of budget deficits on variables such as current
account balance, M3 money supply and GDP, 2006Q1-2020Q2 quarterly data were
obtained and research was conducted on selected variables.In the study, the
stationarity levels of the data were determined by perron 1997 unit root test with
structural break, and ADF (Agumented Dickey Fuller) and Philisps Perron
conventional unit root tests. Then, the cointegration relationship between variables
was examined with the ARDL boundary test. Finally, the existence and direction of
causality between variables were determined with Toda patented causality
test.According to the results of the unit root tests, it is understood that the variables
are stationary at different levels. In addition, the cointegration relationship was
proved according to the ARDL limit test procedure in three different regression
models established to examine the effect of budget deficits on selected
macroeconomic variables.According to the Toda yamamato causality test, there is
a two-way causality relationship between the bend deficits and the current account
balance, while a one-way causality relationship from GDP to the budget balance is
determined. In addition, there is a one-way causality relationship between M3
money supply and current account balance.
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ONSOZ

Bu tezin 6nemi, biitce agigimin makroekonomik degiskenler {izerinde
etkisinin Tiirkiye ekonomisinin son on bes yili iizerinde arastirilmasidir. Bu
kapsamda , ARDL sinir testi analizi yapilarak ,Tirkiye’nin son on bes yili
derinlemesine analiz edilmistir.Bu baglamda ARDL sinir testi ve Toda Yamamota
nedensellik testi yontem olarak kullanilmistir. Veri seti olarak ,TCMB’nin EVDS
sitesinden 2006 ile 2020 aras1 bulunan veriler ¢ceyreklik olarak alinmistir.

Bu tezin hipotezi, biitge aciginin enflasyonu pozitif,cari agik negatif ve
GSYH ‘y1 pozitif olarak etkiledigidir. Calismanin birinci boliimiinde literatiirde yer
alan calismalar 15181Inda Oncelikle biitce agigmin tanimi, daha sonra biitce
aciklarinin cesitleri ile devam etmektedir. Ikinci boliimde ise biitce aciklarmin
nedenleri ve ekonomik etkileri kapsamli bir sekilde ele almaktadir. Ugiincii
boliimde, biitce aciklar ile cari denge, M3 para arzi, GSYH gibi se¢ili makro
degiskenler arasindaki iliskiyi analiz eden uygulama yer almaktadir. Calisma
tartisma Ve sonug boliimiiyle sonlanmaktadir.
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GIRIS

Vatandaglarin devletten beklentisi kamusal gereksinimlerinin karsilanmasini
istemektir.Devletin bu ihtiyaglar1 karsilamada kullandig1 temel faktor biitgedir. Biitce
aciklari, her zaman ekonomik yaklasimlarin odak noktasinda yer almistir. 1700-
1920°1i y1llar aras1 gogunlukla kabul géren Klasik Iktisadi Yaklasim, biitce agiklarinin
ekonomik bakimdan istikrarsizliklarin yasanmasina sebebiyet verecegini One
stirmektedir. Ayn1 zamanda, devleti sadece adalet ve giivenlik gibi iki temel bir gérevi
yerinde getiren bir aygit olarak nitelendiren Klasik Iktisadi Yaklasim, ag1g1 bulunan
bir biitgenin, olaganiistii gelir olarak borg¢lanmay1 ¢ogaltacagini ve bu durumdan
kaynakli, uzun siirede kamu masraflarini olumsuz etkileyebilecegini vurgulamaistir.

S6z konusu diisiince, devletin adalet ve giivenlik haricinde, ekonomiye
karigmamasi gerektigini savunmaktadir. Ancak bu diistince,1929’da Amerika Birlesik
Devletlerinde ortaya ¢ikan diinya kapsaminda ekonomik sikintilara yol acan krizi
aciklamakta yetersiz kalmistir. 1929’1i yillarda yasanan biiyiik diizeyde krizden ¢ikis
icin Onerilerde bulunan ve Klasik Yaklasima degisik bir yap: kurgulayan Keynesyen
goriis, devletin kamu masraflari, kamu gelirleri ve biitce aracgligiyla ekonomiye
miidahale etmesini 6ne siirmiistiir. Ancak, Klasik iktisadi goriiste kabul goriinen denk
biitce ilkesinin vazgecilemez bir kaide olmadigini savunan yeni Keynesyen yaklagimi,
kamu masraflar1 ve kamu gelirleri araglifiyla yiiriirliige giren agik biit¢e siyasetinin
onemli rolinii ve makroekonomik parametreler {iizerindeki etkisini 6n plana
almaktadir. 1980’lerden sonra Tirkiye ekonomisinin énemli sorunlarindan biri olan
biitce aciklari, enflasyon , GSYH ve cari acik gibi makroekonomik degiskenler
lizerinde onemli bir etkiye sahiptir. Bu c¢alismanin amaci, biit¢e agiklarinin baslica
makroekonomik degiskenler iizerindeki etkisini 6lgmek ve sonuglar1 hakkinda yetkili
mercilere ve bilim diinyasina bilgi sunmaktir.

Bu tezin 6nemi ise, 6zellikle biitge a¢igmin makroekonomik degiskenler
lizerinde etkisinin Tiirkiye ekonomisinin son on bes yili {izerinde arastirmasidir. Bu
kapsamda 2006-2020 donemi g¢eyreklik verileri kullanilarak ve ARDL simir testi ile
Toda-Yamamoto nedensellik yaklasimi baglaminda biitge agiklarinin, cari denge, M3

para arz1 ve GSYH gibi degiskenler {izerindeki etkisi arastirilmaya calisilmistir.



Buradan elde edilen bulgular sonu¢ kisminda politika 6nerilerinin yapilmasina hizmet
edebilecektir. Bu tezin hipotezi, biitce aciginin enflasyon pozitif,cari agik negatif ve
GSYH ‘y1 pozitif olarak etkiledigidir. Calismanin birinci boliimiinde literatiirde yer
alan calismalar 15181inda Oncelikle biitge agiginin tanimi, daha sonra biit¢e agiklarinin
cesitleri ile devam etmektedir.ikinci béliimde ise biitce agiklarinin nedenleri ve
ekonomik etkileri kapsamli bir sekilde ele almaktadir. Ugiincii boliimde, biitge
aciklari ile cari denge, M3 para arzi, GSYH gibi secili makro degiskenler arasindaki
iliskiyi analiz eden uygulama yer almaktadir. Caligsma tartigma ve sonug boliimiiyle

sonlanmaktadir.



1.BUTCE VE BUTCE ACIGI KAVRAMLAR

Bu bolimde, biitce kavramina iliskin genel bilgiler ve biitgenin

siiflandirilmasina yer verilmistir.

1.1 Biitce Kavrami

Biitce, gelecekteki belirli bir siirecte gergeklesmesi beklenilen gelir - gider
diizeyinin oransal ongoriilerini kapsayan bir cetvel seklinde ifade edilebilmektedir.
Dolayisiyla, biitge, devletin gelecege iliskin gelir- gider diizeyini tahmin ederek,
yiiriitme kurumlarina gerekli giderlerin yonlendirilmesi, yani sira gelirlerin birikimi ve
yatirrmi igin belirleyici giice sahip bir kanun niteliginde kabul goriinmektedir.
Boylelikle, devletin gerceklestirdigi masraf ve gelir ayrintilarini iceren, malum bir
sliregte harcamalarin yonlendirilmesi ve gelirlerin birikmesini denetleyen hukuksal bir
belgeyi tanimlamaktadir.Biitge, belirli bir stirede gereken giderleri ve kazanilacak
gelirleri ongoriili bir bigimde ortaya koyar. S6z konusu siireg, mali y1l kavramini
tanimlamaktadir. Ayn1 zamanda, mevcut durumda daha gergeklesmemis tahmini
rakamlari sergileyen bir mali gosterge niteliginde islev yapmaktadir. Biitge iktisadi,
politik ve hukuki sonuglara yol agabilmektedir. Biitgenin dengeli olarak kullanildig:
durumlarda, kamu gelir, gelir dagilimi, iktisadi biiyiime, ekonomik ve
sosyalproblemlerin ¢dziimlenmesi bakimindan olumlu etkileri bulunabilmektedir
(Ozen 2008: 1). Kanun niteliginde olan biitce iceriginde isaret edilmeyen hicbir gider
- gelir faaliyeti milli orgiitlerce gerceklesmesi olanaksizdir. Biitce kanunu yiiriitme
organi tarafindan diizenlenir ve yasama organi tarafindan kabul edilmesi suretinde,
yiriirliige girer. Dolayisiyla, yeni yiiriirlii§e giren biitce kanununun beraberinde,
yiiriirliikte olan eski biitce kanunu gecerliligini kaybeder. Biitce, milli gider - gelirlerin
gostergesidir ve sadece kamusal iktisat alanindaki gelir-gider ayrintilarini
icermektedir. Boylece, 6zel iktisat kapsaminda yer alan orgiitlerin gider - gelir
hususlarini igermemektedir. Bu ifadeden yola ¢ikarak, biit¢ce ve kalkinma planlarinin
ayrismast One siirlilmektedir. Dolayisiyla, kalkinma planlarinda kamu ve 6zel
ekonomilerin gelir-gider iliskileri yer almaktadir. Ancak, biitce de sadece kamusal
gelir - gider dengesi bulunmaktadir. Biitge kanununun diizenlenmesi siirecinde, ilk
olarak giderlerin ayrintilar1 incelenerek, en temel ihtiyaclarin karsilanmasi esas alinir.
Ardindan, giderlere iliskin ayrintilar esasinca, en uygun sekilde gelir dengesinin
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saglanmasi1 hedef alinir. Giderler ve gelirler arasinda denge saglanamadigi
durumlarda ise, biitce ag181 ortaya ¢ikmaktadir. Biitge agi81 tespit edildigi durumlarda
devlet, s6z konusu yetersizlik paymi karsilayabilmek igin, degisik girisimlerde
bulunur. Ornek olarak, halihazir vergi oranlarini cogaltir veya yeni vergi
diizenlemeleri uygulayarak, biitce acigini ortadan kaldirmayr hedef alir. Aymi

zamanda, biitge sadece devlet biit¢esini kapsamina almaktadir (EDB: 2, 20.03.2020).

1.2 Biitce Gelirleri ve Giderleri

Kurum ve kuruluslarin biitgeleri ig¢in farkli smiflandirmalar literatiirde
bulunmaktadir. Dolayisiyla biitge kavrami, icerdigi konu, problemleri degerlendirme
sekli, hedef, teknik yapi, kapsam, rakamlarinin niteligi ve baslangic rakamlari
bakimindan Sekil 1°de verildigi gibi alt gruplara ayrilabilmektedir. Bu tablo da bir
biitiin olarak farkl dlgiitlere gore siniflandirilmis olan biitce bigimleri 6zetlenmistir.

(Ozbek Piiskiil 2010: 10).
{ Gelir Biitgeleri

Konularina Goére Biitgeler
Gider Biitgeleri

{ Boliim Biitceleri

Kapsamlarina Gore Biitgeler
Genel Biitgeler

{ Program Biitceleri

Amaclarina Gore Biitceler . .
¢ ¢ Faaliyet Biitgeleri

Statik (Duragan) Biitceler
Teknik Ozelliklerine Gore Biitceler Kargilastirmal1 Statik Biitgeler
Dinamik (Esnek) Biitgeler
{ Proje Biitgeleri
Sorunlart Ele Alis Bigimine Gore Biitgeler

Donem Biitgeleri

{ Klasik (Geleneksel) Biitgeler

Hazirlanma Sekline Gore Biitgeler
Sifir Tabanli Biitgeler

{ Miktar Biitceleri
Rakamlarin Niteligi A¢isindan Biitgeler
Tutar Biitgeleri

SEKIL 1:Biitcenin simflandirilmasi
Kaynak: Ozbek Piiskiil 2010: 10
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Icerdigi konulara nazaran biitge kavram gelir biitceleri ve gider biitgeleri
olarak iki baslik altinda incelenebilmektedir. Kurum ve kuruluslarin ger¢eklestirdikleri
faaliyetler sonucu elde ettikleri maliyet-tiriin iliskisi, ayn1 zamanda hasilat bakimindan

da tahmin ve incelenmesinin yapildig1 biitgelere gelir biitgesi ad1 verilmektedir. Ote
yandan ise, kurum ve kuruluslarin gergeklestirdikleri faaliyet sonuglarinin sadece
tretilen triin/hizmet ile bunlarin {retim maliyetleri bakimmdan tahmin ve
incelenmesinin yapildig1 biitcelere gider biitgesi adi1 verilmektedir. (Seker 2019: 144).

Tiirk hukuku kanununda ise kamu gelir ve giderleri asagida verildigi gibi
tanimlanmistir (Sayil1 25326 Resmi Gazete):

Kamu gideri, ‘kanunlarina veya Cumhurbaskanligi kararnamelerine
dayanmilarak yaptirilan is, alinan mal ve hizmet bedelleri, sosyal giivenlik katki paylart,
i¢ ve dis borg¢ faizleri, bor¢lanma genel giderleri, bor¢lanma ara¢larimin iskontolu
satisindan dogan farklar, ekonomik, mali ve sosyal transferler, verilen bagis ve
vardimlar ile diger giderlerini’ kapsamaktadir.

Kamu geliri ise, ‘kanunlarina dayanilarak toplanan vergi, resim, harg, fon
kesintisi, pay veya benzeri gelirler, faiz, zam ve ceza gelirleri, tasimir ve
tasinmazlardan elde edilen her tiirlii gelirler ile hizmet karsiligi elde edilen gelirler,
bor¢lanma araglarmn primli satig: suretiyle elde edilen gelirler, sosyal giivenlik primi

kesintileri, alinan bagis ve yardimlar ile diger gelirleri’ kapsamaktadir.



1.3 Biitce Agiginin Tarihsel Gelisimi

1.3.1 1970-1980 Donemi

Tiirkiye 1963 yili itibari ile planli kalkinma donemine gegis yapmistir. Bu
acidan 1970 yillar1 kalkinma planlarinin uygulanmaya konuldugu yillardir. Ayreten
1973 yihi ile biitce uygulamalarinda 6nemli bir degisim ile birlikte program biitge
yontemine gegis yapilmistir. Program biit¢eyle , biitcenin kalkinma planlarini gz
Oniline alarak hazirlanmasi ve uygulanmasi geregini savunmustur. Tabloda verildigi
izere, 1970 ile 1980 doneminde biit¢e harcama, gelir ve dengesinin GSMH'ya olan
payini gostermektedir.

Table 1:1970 ve 1980 konsolide Biitce Aciklar1 GSYH'ya pay1

Biitce Biitce Acigi /

Yillar Harcamalar Gelirler GSMH Acigi GSMH (%)
1970 34.708 34.918 147.776 210 +0.14
1971 49.081 42.738 192.602 - 6.343 3.29
1972 54.373 54.010 240.840 -362 0.15
1973 67.254 65.308 309.829 -2.216 0.70
1974 82.270 78.366 427.098 -3.914 0.92
1975 120.364 119.155 535.771 -1.208 0.23
1976 162.357 158.402 624.986 -3.955 0.59
1977 248.904 208.556 872.864 -40.348 4.62
1978 362.000 338.000 1.290.700 -24.000 1.7
1979 633.000 573.000 2.200.000 -60.000 2.7

Kaynak:.Maliye ve Giimriik Bakanligi, Biitce Gider ve Gelir Gergeklegsmeleri (1924-
1991), BUMKO Genel Midiirligii, Sayi: 1992/3, Ankara, 1992, s. 69-73.

Tabloda goriildiigii tizere yillara baktigimizda en ¢ok kirtlma 1971, 1977 ile 1979
donemlerinde goriilmektedir. 1997 doneminde biitge agiklarinin GSMH'ye orani en
yiiksek noktaya varmistir. 1974 déoneminde ortaya ¢ikan diinya petrol krizi ile beraber
diinya genelinde yasanan ekonomik durgunluk ile birlikte igsizligin artmasiyla
meydana gelen etkiler, Tiirkiye’de de etkisini gostermeye baslamistir. Bununla birlikte
Tiirkiye'nin doviz rezervlerinin ¢ok kisa zamanda bitmesi, biit¢e agiklarini artmastir.
Ekonomik konjonktiiriin giin gegtikge kotiiye gitmesi ile 1978 ve 1979 doneminde
artan borglar dolayisi ile IMF ile anlagsarak bor¢ ertelemesi uygulamasi

yapilmistir. 1978 doneminde uygulamaya konulan istikrar programi sayesinde kisa



vadeli borglarin ileriye atilmasi saglanmistir. Ayrica doviz kuru ile petrol haricindeki

KIT iiriinlerinin fiyatlarinda ayarlama yapilmustir.

1.3.2 1980 1990 Donemi

1979 ile 1980 yillarinda OPEC iiyeleri petrol fiyatin1 % 150 oraninda ikinci
defa arttirmistir. Yapilan oran artis1 1974 doneminde ki fiyat artisindan daha algak
seviyede fakat daha yiiksek bir fiyat seviyesinden yapildigindan ithalat¢i iilkelerin
ekonomilerini ¢ikmaza siiriiklemistir. Bununla beraber Tiirkiye kendini siddetli bir
ekonomik krizin i¢inde bulmustur. Bu krizleri 6nlemek amaciyla 1980°de 24 Ocak
1980 kararlar1 olarak bilinen bir istikrar programi ortaya atilmis ve bu program
uygulanmaya baglanmistir. 1980 doneminde bu uygulama ile enflasyon oraninda
kontrol saglamak ,dis kaynak agigim1 yok etmek, ekonomideki kitlig1 énlemek ve
ekonomiyi daha aktif hale getirmek i¢in program uygulamaya konulmustur. 24 Ocak
1980 istikrar programi ile beraberinde uygulanan politikalar serbest piyasanin
giiclenmesine ve devletin ekonomik hayata miidahalesinin en aza indirilmesini
saglamak ve ekonomilerin uluslararast entegrasyonunu saglamak amacim
giitmektedir.

Table 2:1980 ve 1989 Konsolide Biitcenin GSYH'ya pay1

. .. Biitce
Yillar Harcamalar /G|-|Sall\;|(|:—i Gelirler GGSeI\I/:: B:;:;; GS|\/|A|—$I(QO/IO;
1980 1.078 20.3 912 17.2 -166 -3.13
1981 1.516 18.9 1.392 17.4 -124 -1.54
1982 1.602 15.1 1.444 13.6 -157 -1.48
1983 2.613 18.7 2.300 16.5 -313 -2.24
1984 3.784 17.1 2.805 12.7 -979 -4.42
1985 5.313 15.3 4.514 13.0 -798 -2.26
1986 8.165 16.7 6.754 14.0 -1.411 -2.76
1987 12.696 17.4 10.089 13.9 -2.607 -3.48
1988 21.006 16.6 17.016 13.6 -3.990 -3.09
1989 38.051 16.9 30.379 13.6 -7.673 -3.33

Kaynak: Hazine Miistesarligi, http://www.hazine.gov.tr/stat/e-gosterge.htm'den
gelistirilmistir.



http://www.hazine.gov.tr/stat/e-gosterge.htm

Tabloda goriildiigii gibi 1984 doneminde biitce agiginin GSMH'ye pay1 %
4.4'e diizeyinde artmistir.Bu yilda i¢ ve dis borglardaki fazla artis faiz 6demelerinin
biitceye yiik olmasina sebebiyet vermistir. Biitge aciklarinin GSMH'ye orani, kamu
giderlerindeki yiikselise bagli olarak artmistir. 24 Ocak Kararlar1 1518inda, 1983 ile
1990 donemlerinde biitce agiklarinin finansmanin saglanmasinda TCMB'nin gorevi
kisilarak , 6nemli bir 6l¢tide kamu ile 6zel bankalara borglanilarak bankalara yiiksek
faiz 6demeleri yapilmistir.24 Ocak kararlar1 15181nda, sermaye iizerindeki vergilerin
hafifletilmesi yilin popiiler Laffer teorisinden kaynaklidir. Laffer kuramina gore
vergilerin hafifletilmesi {iretimin artmasina ve sonucunda uzun doénemde vergi
gelirlerinin de yiikselise gegmesini saglar.Para miktarmin IMF nezdinde denetlenmesi
kamu kesiminin (dis borglanma disinda) sadece i¢ bor¢lanma ile gelir saglamasina
neden olmustur. 1985 yilindan itibaren etkinlik kazanan i¢ bor¢lanma politikasi i¢eride
reel faizlerin giin gegtikce artmasina ve devlet biitgesi harcama kaleminde giderek artis
yasayan faiz 6demelerine sebebiyet vermistir-Vergi sisteminde ortaya ¢ikan onemli
degisikliklerin ilki 1 Ocak 1985 tarihinde Katma Deger Vergisinin yiirlirliige
girmesidir. Bu vergi zamanla, elde ettigi gelir bakimindan vergi gelirleri igerisinde
onemli bir yer tutar. Diger 6nemi olan adim ise, yatirimlarin ve ihracatin tesvik
edilmesi sebebiyle Kurumlar vergisine getirilen istisna ve muafliklarin
ylikseltilmesidir. Uzun yillar boyunca devletin 6nemli gelir kaynagi olan bu vergi

zaman ilerledikce istisnalar vergisi adini almistir.
1.3.31990 - 2005 Donemi

1989 yili ikinci doneminden itibaren Tiirkiye ekonomisi 1990 yil1 itibari ile tekrardan
biiylime siirecine adim atmigtir. 1990 yilinin Agustos ayinda bas gosteren Korfez
Krizinin sebebiyet verdigi siyasi bunalim ile devaminda gelen yeni bir petrol sokunun
etkisi ile ekonomik konjonktiirdeki 1990 doneminin Ongorilerini istikrarsiz bir
bekleyis i¢ine stiriiklemistir.

Table 3:1990 ve 2005 Biitce Harcama, Gelir ve Aciklarinin GSMH'ye Oram ve
Hedefler Tahmini

Yillar Harc. /IGSMH Gelir/ GSMH BA/GSMH (%)
1990 17,3 13,9 -3.01
1991 20,5 15,2 -5.28
1992 20,1 15,8 -4.30




1993 24,3 17,6 -6.70
1994 23,1 19,2 -3.91
1995 21,8 17,7 -4.03
1996 26,3 18,0 -8.27
1997 27,2 19,6 -7.63
1998 29,1 22,2 -7.28
1999 35,8 24,2 -11.86
2000 37,1 26,9 -10.93
2001 45,7 29,2 -16.91
2002 40,2 25,6 -15.25
2003 37,2 26,0 -11.42
2004 32,9 25,8 -7.1
2005 32,4 26,3 -2.1
2006* 33.7 325 -2.5
2007* 31.7 311 -2.0
2008* 29.4 30.1 -0,8

Kaynak: Maliye Bakanhgi; 2006 Biitce Gerekgesi, Aralik 2005, Hazine

Miistesarlhigi, http://www.hazine.gov.tr/stat/e-gosterge.htm'den gelistirilmistir

1990 ile 1994 donemlerini inceledigimizde biiyiime orani1 1990 yilinda
%9,4 oranindayken,1994 yilinda %6,1 oranindadir. Enflasyonun orani ise; 1990
déneminde %9,4 iken 1994 déneminde % 120,7 oranina ¢ikmigtir. 1993 yilinin sonuna
geldiginde en fazla kamu geliri saglayan vergi gelirleri i¢ bor¢ ana para ile faiz
O0demelerini karsilayamayacak konuma gelmistir. Bu baglamda hiperenflasyonun ve
durgunlugun aynm1 anda oldugu bir ekonomik konjonktiire girmemek, yiikselen
enflasyon oranini hizli bir sekilde diigiirmek, ekonomik ve sosyal kalkinmay1 saglam
bir temele oturtmak adina 5 Nisan 1994 tarihinde “Ekonomik Onlemler Uygulama
Plan1” tanimlanmistir. Bu baglamda 5 Nisan kararlar1 dncelik olarak kamu agiklarini
hizlica diistirmeyi amaglamistir.
Alinan 6nlemler sonucunda biit¢e agiklarinda goreceli diistlisler goriilmiistiir.
Ornek olarak 1994 Mayis ayinda 51.8 trilyon TL'lik biit¢e gideri saglanmis bununla
beraber 51.8 trilyonluk biitge geliri elde edilmis ve 6.3 TL'lik bir gelir fazlas1 olmustur.

Fakat ayni ay i¢inde dis borg faizlerinin 6denmesi ile sonug olarak 200 milyar TL


http://www.hazine.gov.tr/stat/e-gosterge.htm

biitce ag1g1 gikmistir. Ayrica 1994 doneminde biitce agi1g1/ GSMH pay1 %3.9 diizeyine
gerilerken , ayni oran 1995 déneminde % 4.03 oraninda goriilmiistiir. Fakat yine de
blitce agig1 Ongoriilen seviyeye gelmemistir. Bu sekilde olmasinda 6zellestirme
kapsaminda istenilen gelirlerin toplanamamasi ve kisa vadeli borg faizi 6demelerinin
verilmesinden kaynaklidir.Erken se¢imden otiirii 1996 senesinin biitge kanunu
yiiriirliige konulamamis bundan 6tiirii Gegici Biitge Kanunu ortaya ¢ikmistir. 1996
yili ilk ceyreginde transfer harcamalarindaki 6deneklerin yetersizliginden dolay1
yapilmayan 6demeler, biitge avanslarinda gosterildiginden biitce harcamalar1 % 60.4
biitge gelirleri ise %65.2 diizeyinde artmistir. 5 Nisan kararlariyla diisen biit¢e agiklari
daha ilerideki siireglerde tekrar artis egilimine gegmistir.Tablo 3' e bakildiginda 2001
doneminde Biitce Ac¢1g/ GSHM oran1 % 15.25 oramiyla en yiiksek seviyeye
gelmistir. 1998 doneminde diinya ekonomisinde Asya kriziyle beraber gelen
durgunluk siirecinin yaganmasi Tiirkiye Ekonomisine olumsuz olarak yansimuistir.
1999 doneminde pes pese yasanan depremler ile beraber gelen ekonomik yiik, bir
taraftan biitge agiklarinin finansmani i¢in bor¢lanma politikasinin agirlikli 6l¢iide
tercih edilmesi i¢ ve dis borglanma ihtiyacinin artmasina sebep olmustur.Yurt i¢i
kaynakli bu sorunlarin yani sira bir dis faktér olan Asya krizi iilke ekonomisini
etkilemistir. Bu etki TL’nin asir1 degerlenmesi ile dig bor¢lanmanin artmasi
neticesinde ddemeler bilancosu agiklarinin yiikselmesidir. Bor¢lanma politikast etkili
bir istikrar politika araci olarak kullanilmistir. Bundan dolay biitge agiklariyla birlikte
yatirimlar diistiriilerek {ilke ekonomisinde durgunlugu koriiklemis, sonucunda
ekonomik biiylime azalmistir. 1999 senesinde konsolide biit¢ce rakamlarina bakarak,
harcamalarin biitce i¢indeki oran1 27.802 trilyon TL’dir. Bu oranin 1996 déneminde
yalnizca 3.940 trilyon TL oldugu bilindigine gore, kamu maliyesinde olusan
kriz,yliksek kamu harcamalari ile bundan dolay1 yiiksek biit¢e agigina neden oldugu
goriilebilir.Tablodan da gordiigiimiiz lizere 1999 senesinde kamu gelirlerinin
GSMH’ye oran1 %18 iken, krizin oldugu 1999 déneminde %?24,2 oranina ¢ikmistir.
Harcamalarin artmasi finansmanin yetersizligine sebebiyet vermistir bu yetersizlik
kamu agigin1 daha2 da arttirmis ve bu da borglanma gereksinimini arttirmistir.
Borglanmanin artmasiyla beraber biit¢e agigiin yol a¢tigr olumsuzluklar ile miicadele
etmek adma IMF’ten yardim istenmis ve 9 Aralik 1999 tarihinde (17. Stand-by

anlagmasi) “Doviz Kuruna Dayali Enflasyon ile Miicadele Program1” adinda bir
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istikrar programi yiiriirliige konmustur. Programin edindigi ama¢ mali disiplinin
saglanmasidir.Mali disiplinin dayanagi ise biitge de % 6,5 faiz dis1 fazlasinin
olusturulmasidir. Bundan dolayr harcamalarin diisiiriilmesine yonelmistir. 1 yillik
uygulama sonucunda daraltict politika basarili olmustur. Bu yolla biitge agiklarinin
GSMH i¢indeki oran1 % -11,7 oranindayken, 2000 doneminde % -10,6’ya gerilemistir.
Yapilan uygulama ile istikrar programindaki sapmalar yurt i¢inde dengeyi negatif
etkilemis ve 2000 yilindan itibaren yeni bir kriz ortaya ¢ikmistir. Bu krizin temel
sebebi istikrar programina uygun olarak faizlerin uzunca bir siire suni olarak algak
diizeyde tutulmas1 ve KKBG nin yiikselmesi ile 6demeler dengesinde acik olmasi yer
almaktadir. Subat 2001°de yasanan krizinin énemli, sebeplerinden birisi , hazinenin
kamu borcunu uzun siire kamu bankalarina 6demesini yapmamasidir, dolayis1 ile
kamu bankalarinin buna karsilik 6zel bankalara karsi yiikiimliiliiklerini yerine
getirememelerinden kaynaklidir. Subat 2001°de yasanan krizin diger bir nedeni ise dis
bor¢ stokunda ve Odemeler bilangosu agiklarinda fazla olmasidir. Yasanilan bu
stirecte Giiclii Ekonomiye Gegis Programi (GEGP) ad1 ortaya ¢ikan yeni bir istikrar
programinin devreye girmesine 6n ayak olmustur. Bu Istikrar programi déviz
capasindan vazgegmesinin yani sira biitgeye yonelik olan kamu agiklarmmin ve
bor¢lanmanin distliriilmesine odaklanmistir. Bununla beraber biitce ac181/GSMH
oraninda nispi bir diisiis olmustur. Fakat istenilen siirdiiriilebilir biiylimeyi
saglayamamustir. 2002 doneminde yeni hiikiimet ile birlikte ekonomide var olan
istikrarsizlig1 iyilestirmek adina Acil Eylem Plan1 (AEP) adiyla ekonomik énlemler
paketi diizenlemistir. AEP ile vergi ve harcama reformlar1 (biitge reformu),
ozellestirilmelerin hizlandirilmasini hedeflenmistir. 2002°de olusan biitge acgig1 bir
onceki doneme gore diislis saglamistir.Sonuca bakilirsa 2002-2005 yillarinda
GEGP’nin uygulanmaya konulmasiyla biitge aciklar1 azalma yoniinde olmustur. 2005
yilindan itibaren biitce agiginin %67.8 diizeyinde diismesi ve Faiz oranlarinin hizh
bir sekilde azalmas1 sonucunda biitce agig1 %2.1oraninda gergeklesme gostermistir.
2006 yili biitge planinda bu oran %2,5 olarak ongoriilmektedir. Tirkiye’de biitce
aciklarinin gelisimine baktigimizda agiklarin uzun donemler halinde devam ettigini,
bununla birlikte devletin bor¢ tuzagi adi altinda yatirnm yapamayacak hale geldigini
gorebilmekteyiz. Yiiksek faiz oraninda devlete bor¢ verebilme imkani bulunan

bankalar, 6zel sektore daha az kaynak aktarimi saglamislardir. Devletin i¢ borg baskisi
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sebebiyle artis gosteren faiz oranlari, diglama (crowding-out) etkisini ortaya ¢ikarmis
ve enflasyon beklentisini giiglendirmistir. Yiiksek enflasyon, istemsizce, doviz
kurlarinin artigina yol agmistir. Bununla birlikte ciddi ekonomik problemler meydana
gelmistir. Tiirkiye’de biitce aciklarinin sebebiyet verdigi sonuclarla bor¢glanmaya
gidilmesi sonucu ig ve dis borglarin yiikselmesiyle kronik sorunlarin meydana gelmesi
tetiklenmistir.1980 sonras1 donemde olusan krizlerin altindaki etmen borg stoklart ile
finansal liberalizasyon neticesinde olusan finansal istikrarsizliktir. Son yillarda
biitgede disiplini saglamak i¢in 5018 sayili ‘Kamu Mali Y 6netimi ve Kontrol Kanunu’
cikarilmistir. Bu kanunun amaci, “kalkinma planlarinda ve programlarinda bulunan
politika ve hedefler 1s18inda kamu kaynaklarmin etkin , ekonomik ve verimli bir
bi¢imde saglanmasi ve kullanilmasi, hesap verilebilir, mali saydamlik ile, kamu mali
yOnetiminin yapist ile isleyisini, kamu biitgelerinin hazirlanmasin1 ve uygulamaya
konulmasini biitin mali islemlerin muhasebelestirilmesini, raporlanmasint ve mali
kontrolii gergeklestirmektir” seklinde ifade edilmektedir. Bu hedef dogrultusunda
kamu maliyesinde savurganligin dnlenebilmesi amag edinilmekte Ve biit¢e agiklarinin
bu yonde diisiiriilebilecegi ongoriilmektedir.Kanunla beraber biitge sistemimize “gok
yilli biitge” ifadesi gelmistir. Cok yilli blitge uygulamasi ile kamu giderleri ve
gelirlerinin orta vadeli tahminleri yapilmakta ve biitce agiklarmin diisecegi
ongoriilmektedir. Cok yilli gider ve gelirlerin tahmininin yapilmasi biit¢e agiklarinin
ortaya cikmasinda frenlenleyici bir etkiye sahip olacaktir. Fakat bu durumun
olabilmesi i¢in belirlenen hedeflerin ger¢ekliginin yiiksek olmasi ve tahminlerinin iyi

yapilmasina baglidir.

12



1.3.4 2006-2013 Donemi

Donemi Giiglii Ekonomiye Gegis ad1 verilen istikrar programinin nihai amaci,
mali disiplin, fiyat istikrar1 ve istikrarli bir biiylime siirecini baslatacak bir yapisal
doniistimii saglamak olarak ifade edilmektedir. Program ¢erg¢evesinde kamu kesiminde
mali disiplinin saglanmasina yonelik olarak uygulanacak maliye politikalarinin en
onemli unsur, faiz dis1 biit¢e fazlasi olarak belirlenmistir. 2000 yilindan itibaren % 2,8
olarak ortaya ¢ikan faiz dis1 biitce fazlasinin GSYH’ye oran1 2001 déneminde % 5,5,
2002 yilinda % 6,5 seklinde hedeflenmistir. 2001 yilinda bankacilik sektoriini
derinden sarsan krizle beraber artan borg yikii % 94’e ¢ikmigtir. Bu sebepten otiirii
faiz dis1 fazla verilmesi borg yikiiniin disiiriilerek borglanmanin siirdiiriilebilmesi
acisindan 6nemli bir hedef olarak kabul goriilmiistiir. Kamu finansmaninda dengeyi
saglamak i¢cin kamu gelirlerinin arttirllmas1 gerektiginden O6zellestirmeye agirlik
verilecektir. Mali disiplinin saglanmasinin kamu maliyesi nezdinde temel hedef
oldugu bu programla seffafligin arttirilmasi ayrica kamu finansmaninin
giiclendirilmesi amaciyla kamu kuruluglarinin gorev zararlarinin diisiiriilmesine
yonelik ¢aligmalar yapilmistir. GEGP kapsaminda 2002 Tarihli Kamu Finansman ile
Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi Hakkinda Kanun, 2003 tarih ve 5018 Sayili Kamu
Mali Yénetimi ve Kontrol Kanunu, 2002 tarih ve 4734 sayili Kamu Ihale Kanunu ile
biitge disiplinine yonelik yapisal iyilestirmelere gidilmistir. Mali disiplini saglamak
amactyla 2001 tarih 4651 sayili Merkez Bankasi kanunu da bu program kapsaminda
yapilan yapisal reformlara gosterilebilir.Gliglii Ekonomiye Gegis Programi ve
Uygulama Sonuglar1 GEGP, biitge agig1 ile dis agig1r kontrol etmeye dayanan bir
program niteliginde, biitce dengesi i¢in birincil (faiz dis1 fazla) yaratilarak borg
yiikiiniin hafifletilmesi, dis denge i¢in ise dalgali kur rejimi benimsenmistir (Pinar,
2013:13-16). Gii¢lii Ekonomiye Gegis programi gergevesinde ilk olarak biitge gelir
gider dengesi ile dolayisi ile mali disiplin biiyiik bir 6neme sahiptir.2002 doneminde
secimin olmasiyla hedeflenen diizeyde mali disiplin saglanamamuistir fakat stand-by
anlagmasi geregi faiz dis1 fazla hedefini (faiz dis1 fazla/GSYH orani olarak % 6,5) 2002
- 2008 yillar arasinda biiylik ol¢iide yakalamistir. (Kantarci ve Karacan, 2008:157).

13



(%)

80
6,0 -

§”¢JJ;;U o

40 -
6,0 -
30 -
10,0 4 48
4201,
440

415
202 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

nBUTCE DENGESI / GSYH lFAiZ DISI FAZLA | GSYH
SEKIL 2:Biitce dengesi ve faiz dis1 fazlanin GSYH’ya oram (2002-2012) (%)

Kaynak: Maliye Bakanlig, Biitge ve Mali Kontrol Genel Miidiirliigi, 2014 Y1l Biitce
Gerekgesi,  http://www.bumko.gov.tr/Eklenti/7862,butceperformansi2014pdf.pdf?0
(24.06.2018)

Sekil 2°de gortildigii gibi 2002 ile 2008 yillarinda GSYH’ye oran1 ortalama %
4,5 olarak gergeklesen faiz digi fazla 2009 déneminden itibaren kiiresel kriz sebebiyle
hizlica azalamaya baslamis ve 2012 doneminden itibaren % 1,3 oraninda ortaya
cikmistir.2002 doneminde % 11,5 olan biitce agigimin GSYH’ye payi, 2003
doneminden itibaren alinan mali konsolidasyon tedbirleri kapsaminda diiserek 2006
doneminde binde 6 diizeyine kadar gerilemistir. Kiiresel kriz sebebiyle 2009
doneminde % 5,5 diizeylerine yiikselen biitce agiginin GSYH’ye payi, takip eden
yillarda diiserek 2012 doneminde % 2,1 seviyesine gerilemistir. 2013 yil1 biitge
aciginin GSYH’ye payt % 2,2, faiz dis1 fazlanin GSYH’ye orani ise % 1,2 olarak
hedeflenmis olup 2013 sonundan itibaren faiz dis1 fazlanin GSYH’ye oraninin % 2
olarak gerceklesmesi beklenmektedir. (Maliye Bakanligi, 2014:3) 2006 yilinda biitce,
GSYH’nin % 0,6’s1 oraninda agik meydana gelmistir. 2007 ile 2008 yillarinda biitge
aciklarinin GSYH’ye oranlar sirasiyla % 1,6 ile % 1,8 olarak gergeklesmistir. 2009
donemine bakildiginda kiiresel ekonomik kriz sebebiyle biitce agiginin GSYH’ ye
orant % 5,5 olarak ger¢eklesmistir. Biitce agig1 2010 ile 2011 yillarinda diiserek
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sirasiyla % 3,6 ve % 1,4 seklinde ortaya ¢ikmistir.2012 doneminde ise biitge,
GSYH’nin %2,1°1 oraninda agik vermistir. 2006 ve 2010 yillarinda biitce dengesi
ortalamasi1 % -3 ve faiz dis1 dengenin ortalamasi ise % 3 olarak ger¢eklesmistir. 2001
doneminde ortaya ¢ikan ekonomik krizin biitcedeki etkisi 2009 donemindeki krizin
etkisine kiyasla daha ¢ok olmustur. Bunun temel nedenleri olarak kamu kesimi
acisindan 2002°den itibaren baslatilan istikrar programinda 1srar edilmesi ve biitge
disiplininin basarili bir gsekilde uygulanmasi ifade edilebilir. Buninla beraber biitce
dengelerinin ekonomik krizlere duyarli oldugu, kriz sonrasi donemlerde alinan
tedbirlere baglh olarak biitce dengelerinde iyilesmeler goriildiigii soylenebilir. GEGP
uygulanmaya baslandiktan sonraki donemde faiz dis1 fazlanin gelisiminden bahsetmek
gerekirse , 2006 yilinda % 5,4 olarak gerceklesirken GSYH’ ya oranin 2007 ve 2008
yillarinda gerileyerek sirasiyla % 4,2 ve % 3,5 olarak gergeklesmistir. 2009 yilinda ise
kiiresel ekonomik kriz nedeniyle faiz disi fazla verilememistir. Faiz dis1 fazla 2010 ve
2011 yillarinda artmig, 2012 yilinda ise 2011 yilina gore gerileyerek % 1,3 olarak
gergeklesmistir (Susam vd., 2013). Faiz dis1 dengede basarili olunmasi mali istikrarin
hem sonucu hem de bir nedenidir. Faiz dis1 fazla verilmesi faiz harcamalarinin
azalmasina neden olmaktadir. Nitekim bu donemde faiz harcamalarinin GSYH’ye ve
toplam kamu harcamalarina orani istikrarli bir sekilde azalmistir. Maastricht
Antlagmasi’na gore, bir iilkenin biit¢e agigimin GSYH’ye pay1 % 3’1 gegmemelidir.
Ulkemizde biitge aciklarinin GSYH’ ye oranlar1 2006 yilindan itibaren, 2009 ve 2010
yil1 hari¢ olmak tizere, % 3’iin altinda seyretmistir. Buna gore, biitge dengesi yoniinden
Tiirkiye Maastricht mali acik kriterini 2006, 2007, 2008 ve 2011 yillarinda saglamis
bulunmaktadir. Bu durum mali disiplinin gerceklestirilebilmesi agisindan olumlu

goriilmektedir.
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SEKIL 3:Biitce Dengesi ve Faiz Dis1 Denge (2008-2013) (milyon TL)

Kaynak: Maliye Bakanligi, Yillik Ekonomik Rapor, s.13,
http://www.maliye.gov.tr/YillikEkonomikRapor/Y1l11k%20Ekonomik%20Rapor%20
2013.pdf (24.06.2018

Sekil 3°de goriildiigii iizere 2008°de ortaya ¢ikan ekonomik krizin etkileri en
cok 2019 wyilinin son ceyreginde goriilmektedir. Krizle miicadele kapsaminda
uygulanan tedbirler dogrultusunda faiz disi fazla politikasinda onceki donemlere
kiyasla taviz verilmesi biitce dengeleri iizerindeki bozulmanin sebebidir.(Oztiirk,
2012:92).Diger taraftan 2011 doneminden itibaren alinan maliye politikas1 tedbirleri

sonucunda biitce dengesinde iyilesme saglanmistir.
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SEKIL 4:Merkezi Yonetim Biitce Biiyiikliiklerinin GSYH I¢indeki Pay1 (2002-
2013) (%)

Kaynak: Maliye Bakanligi, Biitge ve Mali Kontrol Genel Midiirliigi, 2014 Y1l Biitce
Gerekgesi,  http://www.bumko.gov.tr/Eklenti/7862,butceperformansi2014pdf.pdf?0
(24.06.2013)
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2014 donemine bakildiginda ilk 7 ayda biitce dengelerinde, vergi gelirlerinde dnemli
gerilemeler yasanmasina bagl olarak faiz dis1 fazla verilmesi bir yana faiz dis1 agikla
karsi karstya oldugu goriilmektedir. 2013 yilinda ise ilk yediayda 5 milyar 112 milyon
TL olarak gerceklesen “faiz dis1 fazla”, 2014 yilinda ilk 7 ay1 itibariyla 2 milyar 274
milyon TL “faiz dis1 agik” olarak gergeklesmistir.Biitce dengeleri agisindan bir diger
onemli uyar1 Hazine nakit dengesi gergeklesmeleri iizerinden verilmektedir. Hazine
nakit agigi 2013 yilinda ilk 7 ay igin 15 milyar 34 milyon TL olarak gergeklesirken,
2014 yilmin ilk 7 ay1 i¢in 24 milyar 284 milyon TL olarak gerceklesmistir. Sadece
2014 yili Temmuz ayinda gergeklesen nakit acigr 9 milyar 596 milyon TL olarak
gerceklesmistir. I¢ talepteki gerileme, banka kredi kartlari ile yapilan harcamalardaki
kisitlama ve yiiriirliige konulmasi beklenen vergi affi sebebiyle vergi gelirlerinde
diistisler yasanmis ve bu durum agirlikli olarak dolayli vergilere bagli olan kamu
gelirlerinde Onemli diisiislere sebebiyet vermistir.2014 donemine ait biitge
hedeflerinin gergeklestirilmesi agisindan biitgenin gelir kismindaki bu negatif
gelismeler goz Oniinde bulundurularak harcama disiplinine ©6zen gosterilmesi
gerekliligi ortaya ¢ikmistir. Biitge agiklarinda stirdiiriilebilirligin olabilmesi i¢in goz
oniinde tutulmasi gereken ana sebeplerden biridir i¢ borg stoku. Ulkemizdeki tanimiyla
Merkezi Yonetim I¢ Bor¢ Stoku, Hazine Miistesarlig1 tarafindan yurt i¢inde ihrag
edilen Devlet I¢ Borglanma Senetleri (DIBS) gergevesinde ve senede bagl olup
olmadigina bakmadan yurt i¢inde Miistesarlikca tstlenilen biitiin  mali

yiikiimliiliiklerin toplami1 seklinde ifade edilmektedir.

2009 2010 2011 2012 2013
Toplam Bor¢ Stoku 441.508 | 473.561 518.350 | 532.197.8 585.835
i¢ Borg Stoku 330.005 | 352.841 | 368.778 | 386.541.6 403.006.9
Dis Borg Stoku 111.504 120.720 149.572 145.657,2 182.829.1

SEKIL 5:Merkezi Yonetim Toplam Bor¢ Stoku (2009-2013) (Milyon TL)

Kaynak: Hazine Miistesarligi Kamu Bor¢ Yonetimi Raporu, Haziran 2014, s.7,
http://www.hazine.gov.tr (17.06.2018)
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Fakat 2013 doenemine bakildiginda toplam bor¢ stoku igerisindeki dis borg
stokunun oram1 onceki yillara kiyasla artmistir.2012 yilinda toplam stokun % 27’si
iken, 2013’yilinda bu oran, % 31’e yiikselmistir(Hazine Miistesarligi, 2014:7).D1s
bor¢ stokundaki olusan yiikselme toplam bor¢ stokunun kompozisyonundaki olumlu
goriinlim ac¢isindan bir risk dgesi olarak degerlendirilmektedir. GEGP kapsaminda
2014 doneminden itibaren Hazine’nin bor¢lanma risk ve maliyetini minimuma
diistirmesi ile daha verimli borglanabilmek adina gelistirdigi stratejik 6lgiit uygulamasi
ve nakit i¢ bor¢lanmanin, daha ¢ok sabit getirili ve TL cinsinden gergeklestirilmesi ve
vadenin uzatilmasi amacglanmaktadir. Yapilan uygulayla Hazine doviz kurundaki
hareketliligin maliyetinden kurtulmus olmaktadir. 2012 déneminde i¢ bor¢glanmanin
% 80,2’si sabit faizli, % 19,81 ise degisken faizli DIBS’lerden olusmaktadir. 2013
doneminde ise sabit faizlilerin oran1 % 67’ye digmiistiir. 2012 senesindeki stratejik
olgiit uygulamasi ile birlikte doviz cinsi (gerek sabit faizli, gerekse degisken faizli) i¢
borglanma sifirlanmis, bu alandaki ayni gelisim 2013 doneminde de gézlemlenmistir.
Bundan dolay1 gerek 2012 doneminde gerekse 2013 doneminde i¢ bor¢lanmanin tiimii
TL cinsinden ger¢eklesmistir (Yilmaz ve Ataer, 2014:3). Gegmis donemlerdeki gibi
2014 ve 2016 doneminde de uygulanacak maliye politikasiyla biiylime ve istthdamin
arttirilmasi, ekonominin verimlilik seviyesinin yiikseltilmesi ve faiz dis1 harcamalarin
kontrol altinda tutmasi hedeflenmektedir.Orta Vadeli Mali Plana dayali olarak
hazirlanan 2014 ile 2016 yillar1 merkezi yonetim biitcesi, kamu idarelerinde
kaynaklarin ekonomik ve verimli bir sekilde kullaniminin tesvik edilmesi, harcama
programlarinin 6nceliklendirilmesi ve harcamalarin etkililiginin arttirilmasiyla faiz
dist harcamalarin kontrol altinda tutulmasini amaglamaktadir. 2003 doneminden
itibaren mali disiplinin saglanmasini amaglayan politikalar ¢ercevesinde, merkezi
yonetim biitge agiginin finansmanina yonelik olarak stratejik Olgiitlere dayali
borg¢lanma politikalar1 yiiriitiilmektedir. Bu ¢ergevede, kamu bor¢ stokunun faiz ve
doviz kurlar1 gibi piyasa degiskenlerine karst duyarliligi onemli Ol¢lide azaltilmus,
bor¢lanma vadeleri oldukca yiiksek diizeye uzatilmistir. Tirkiye’de 2002 sonrasi
donemde uygulanmaya baslanan ihtiyatli maliye politikalari makroekonomik istikrarin
saglanmasinda ana unsur olmustur. Politikalarin uygulanmasiyla 2009 son ceyregi
hari¢c kamu dengeleri siirekli olarak iyilesme gostermistir.Mali disiplin ile makro

gostergelerdeki olumlu seyir neticesinde kamu borg¢ yiikii genel anlamda diisiis
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gostermis , bor¢lanmanin reel maliyeti algak diizeylerde gergeklesmis, borg stokunun
ortalama vadesi uzamis ve bor¢ stoku i¢inde faiz ve doviz kuruna duyarli borg
senetlerinin payr azalmistir (Maliye Bakanligi, 2012:59). Bundan dolayi, GEGP
uygulamasi neticeisnde, siyasal kararliligin da etkisiyle makroekonomik gostergelerde
biliylik iyilesmeler saglanmistir. Faizlerin diismesi, bor¢ vadelerinin uzamasi,
enflasyonun tek haneli rakamlara diismesi, mali disiplinin saglanarak biiylimenin de
olumlu etkisiyle borg yiikiiniin diigiiriilmesi bu iyilesmelere drnek olarak verilebilir.
Fakat yapisal bir sorun olan cari agigin énemli oranlarda stirdiigii goriilmektedir. S6z
konusu ekonomik basarilarda 2008 yilina kadar yasanan kiiresel likidite bollugunun
da etkisinin bulundugu g6z Oniline alinmalidir. Tiirkiye Ekonomisi’nde 2008
doneminden bu yana sorunlarin biiyiikk boliimii kiiresel ekonomik krizden
kaynaklanmaktadir. Nitekim Tiirkiye’de 2009 ile 2010 yillarinda faiz dis1 fazlanin
milli gelire orani kiiresel krize bagli olarak yasanan ekonomik daralmanin da etkisiyle
ortalama olarak % 1’in altina gerilemistir.(Pinar, 2013:13-16). Kriz sonras1 siirecte
ozellikle 2010 yilinda gerek iktisadi faaliyetteki beklenenden daha erken ve giiclii
toparlanma sonucu artan vergi gelirleri, gerekse de faiz giderlerindeki diistisler kamu
mali dengelerinin olumlu bir seyir izlemesine sebep olmustur.lktisadi faaliyetteki
istikrarli toparlanma ve yapilan vergi ayarlamalar1 sonucu vergi gelirlerinin hizli ve
keskin bir sekilde arttigi goriilirken; harcamalar tarafinda ise, ozellikle faiz dist
harcamalarin kontrol altina alinmasi ve i¢ bor¢lanma giderlerindeki diislise bagl
olarak faiz giderlerindeki azalma; merkezi yonetim biit¢cesindeki bu olumlu seyre katk1
yapmustir (TUSIAD, 2010).

1.3.52013 2017 Donemi

Bu donemde Kamu maliyesinin performansinin degerlendirilmesinde
kullanilan iki 6nemli gostergeden biri blitce dengesinin gayrisafi yurti¢ci hasilaya
(GSYH) orani, digeri ise faiz dis1 dengenin GSYH’ye oranidir. 2002 doneminde %
11,2 olan biitge agiginin GSYH’ye orani, 2003 doneminden itibaren alinan mali
konsolidasyon tedbirleri sayesinde diiserek 2006 senesinde % 0,6 seviyelerine kadar
gerilemistir. Kiiresel krizin etkisi sebebiyle 2009 doneminde % 5,3’e ¢ikan biitce
aci1ginin GSYH’ye pay, takip eden yillarda diiserek 2016 doneminde % 1,1 diizeyine
gerilemistir. 2002 déneminden bu yana yiiksek oranl faiz dis1 fazla verilerek kamu

bor¢ stokunun duasurilmesi hedeflenmistir. 2002 ve 2008 yillarinda GSYH’ye
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olarak ortalama % 4,3 duzeylerinde faiz disgi fazla gikmigtir. 2009 déneminde
kuresel kriz sebebiyle hizli bir sekilde azalan faiz digi fazlanin GSYH'’ye orani
2016 senesinde yuzde 0,8 olarak gergeklesmistir (Maliye Bakanligi,
2017a:3).
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SEKIL 6:Biitce Dengesi ve Faiz Disi Fazlanin GSYH'ye Oranlar1 (2002-2016)

Kaynak: Maliye Bakanligi, Biitge ve Mali Kontrol Genel Midiirliigii, 2018 Yili Biitce
Gerekgesi, http://www.bumko.gov.tr/Eklenti/7923,2014yilibutcegerekcesi.pdf?0,
01.07.2018

2016’nin son ¢eyreginde ortaya c¢ikan daralma sonrasinda ekonominin
canlanmasini saglamak i¢in genisletici maliye politikas1 uygulanmaya baglanmis, bu
kapsamda iiretim, yatirim ve istihdami desteklemek adina hem nakdi hem de vergisel
tesvikler saglanmistir. Uygulanan genisletici maliye politikas1 ekonomik biiyiimeyi
desteklemis, alinan mali tedbirler, verilen tesvikler ve ekonomide saglanan giiven
ortamiyla Tiirkiye ekonomisi giiglii bir biiylime siirecine girmistir. 2017 doneminin ilk
sekiz aylik doneminde uygulanan genisletici maliye politikasi, alinan tedbirler ve
verilen tesviklerin yaninda kamu yatirim ile tiiketim harcamalar1 vasitasiyla da
biiyiimeye katki saglamistir. Bu kapsamda 6zel sektore finansman destegi saglamak,
tiretim, yatirim ve istihdami desteklemek amaciyla alinan tedbirler ve yilin ilk ii¢ ayina
ait sosyal giivenlik prim 6demelerinin yilin son ¢eyregine ertelenmesi gibi destekler
yilin bu déneminde merkezi yonetim biitge agiginin artmasina neden olmustur. Ancak
bu oranlar ylizde 3 olan Maastricht Kriterinin altinda, gelismis ve gelismekte olan
iilkelerin biitge aciklarina kiyasla da oldukga diisiik diizeydedir. Benzer sekilde
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Tiirkiye’de borg¢ stokunun GSYH’ye orani siirdiiriilebilir diizeyde ve kiiresel 6lgekte
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oldukga diisiiktiir. Avrupa Birligi tanimli genel yonetim borg stoku 2016 yilinda yiizde
28,1 olarak gergeklesmistir. Biitge dengeleri agisindan bakildiginda 2017 yilinin ilk
sekiz ayinda merkezi yonetim biit¢esi 25,2 milyar TL acik verdigi goriillmektedir.
Bunda 6zel sektore finansman destegi saglamak, yatirimi ve istthdami canlandirmak
amaciyla alinan tedbirler ve verilen tesvikler kapsaminda yapilan harcamalar ile yilin
ilk ii¢ ayina ait sigorta prim 6demelerinin yilin son ¢eyregine ertelenmesi gibi destekler
etkili olmustur. Diger yandan 2017 yilinin ilk sekiz ayinda biit¢e 13 milyar TL faiz
dis1 fazla vermistir. 2017 yili sonunda biitce agiginin yilin basindaki biitce hedefine
gore 14,8 milyar TL artmas1 6ngoriilmektedir. Bu kapsamda 2017 yil sonunda merkezi
yonetim biitce agiginin GSYH’ye oranimnin yiizde 2 olarak gerceklesmesi
ongoriilmektedir (Maliye Bakanligi, 2017b: 35). Biitce acigindaki artisa ragmen
Tiirkiye’de kamu mali dengelerinin mali alan sinirlart igerisinde ve yonetilebilir bir
diizeyde oldugu goriilmektedir. Ancak bu noktada oOniimiizdeki dénemde biitge
politikalarinin planlama agamasinda 6zellikle harcama boyutunda daha kontrolli bir
politika uygulanmasi gerektigi ifade edilebilir.
1.3.6 2018 -2020 Dénemi
Tablo 4:2019-2020 Donemi Hedeflenen Biitge A¢ig1 ve Gergeklesen Biitce Acigi

YIL Hedeflenen Biitce Acig1 | Gergeklesen Biitce Acigi
(milyar TL) (Milyar TI)

2011 33.5 17.4

2012 21.1 28.8

2013 33.9 19.4

2014 33.3 22.7

2015 21 22.6

2016 29.7 29.3

2017 46.8 47.4

2018 65.9 72.6

2019 80.6 123.7

2020 198.9 140.6

Kaynak: T.C Hazine ve Maliye Bakanligi Not: 2020 yili hedeflenen biitge
ac181138.9 milyar TL iken , Eyliil ayina kadar toplam biitce agig1 140.6 milyar TL
olarak gerceklesmistir.
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2018,2019 ve 2020 yillarina dair agiklanan verilere gore hem hedeflenen
biitge agiklarinin 6nceki yillara nazaran oldukga artis gosterdigini, hem de gergeklesen
merkezi yonetim biitge agi@inin ongoriilen oranlardan oldukca fazla agiklandigi
goriiliiyor. 2018 yilinda yaklasik olarak 66 milyar TL ‘lik bir biit¢e agi1g1 hedeflenirken
yil sonunda 72.6 Milyar TL’lik biit¢e agiklanmig,2019 yilinda ise biit¢eye dair bu
veriler ve 123.7 Milyar TL olarak belirtilmis.2020 y1l sonuna dair beklenti veya hedef
yaklasik olarak 139 milyar TL iken, bu say1 ilk 9 ayda 140.6 Milyar TL’ye ¢ikmus.
Bunlarla birlikte bir 6nceki doneme ait biitgce agiginin oransal olarak en ¢ok artis
gosterdigi yillar ise %70 ile 2019,%62 ile 20147 yillar1 olmustur.

2020 yilinda faiz dis1 biitge dengesi ve toplamda biitge dengesi detayli
arastirildiginda,biitce dengesinin negatif seyrettigi aylarda biitge aciginin énemli bir
kismini faiz giderlerinin olusturdugu goriilityor.2020 yilinin ilk 9 aymin yedisinde
bilitce dengesi negatif seyrederken altisinda ise faiz disi biitge dengesi negatif

seyretmistir.

Tablo 5:Biitce Dengesi ve Faiz Dis1 Denge(2020)

AY/YIL BUTCE DENGESI FAIZ DISI BUTCE
(MILYAR TL) DENGESI (MILYAR TL)

Ocak 2020 215 34.2

Subat 2020 -7.4 6.8

Mart 2020 -43.7 -32.4

Nisan 2020 -43.2 -26.2

May1s 2020 -17.3 -1.6

Haziran 2020 -19.4 -13.1

Temmuz 2020 -29.7 21.2

Agustos 2020 28.2 40.1

Eyliil 2020 -29.7 -135

Toplam -140.6

Kaynak: T:C Hazine ve Maliye Bakanligi

Bu verilerle beraber 2020 yilinin ilk 9 ayinda toplam biitce gideri 870 milyar
TL iken Faiz giderleri de 107.8 Milyar TL’seviyesindeydi. Biitce Gelirleri ise 9 ayda
729.4 milyar TL iken, bunun 578.7 milyar TL’sini yani %79.3’{inii vergi gelirlerinden

olusumaktadir.

24



1.3 Biitce A¢ig1 kavramm

Genel anlamda, biitce acigi, belirli bir mali yil siirecinde (¢ogunlukla 1 yil
stiresi kabul gortinmektedir) devletin biit¢e gelir - giderleri arasinda bulunan farki
belirlemektedir. Kisacasi, biitcede yer alan giderlerin gelirlerden fazla olmasi
durumunu ifade etmektedir. Kamu agiklarinin biiyiik bir cogunlugunu, ortaya gelen
biit¢e agiklar teskil etmektedir. (Kog 2009: 6).

Biitce aciklarini degerlendirilmesine yonelik, ¢esitli kuramsal yaklasimlar
farklh arastirmacilarin caligmalari esasinca gelistirilmistir. Bu kapsamda ortaya ¢ikan
biitge ag1g1 yaklasimlari sekil 1°de verildigi gibi 6zetlenebilmektedir. (Saglam Celikoz
ve Yukact 2016: 480). Bu boliimde, sozii gegen biitge acig1 kuramlarima iliskin bazi

bilgiler aktarilmustir.

Klasik Yaklasim

Keynesyen Yaklasim

Standart Yaklasim

Neo-Klasik Yaklasim

Kamusal Tercih Yaklasim

Biitce Acig1 Kuramlar

Ricardian Denklik Yaklasimi

i Pl gl Pl P

SEKIL 7:Biitce A¢ig1 Kuramlar
Kaynak: Saglam Celik6z ve Yukaci 2016: 480.
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Neoklasik yaklagiminda, biitce agiklarinin finansman yontemi, karsilagilan
toplam talep miktarinda tesir etmektedir. Dolayisiyla, biitge aciginin yatirim
degerlendirmelerinde, vergi yerine bor¢lanmanin kabul goriinmesi, 6zel sektoriin
varligint olumlu yonde etkilemekle birlikte, tiiketim ve toplam talebin ¢ogalmasina
sebebiyet verebilmektedir. Fakat soz konusu varligin g¢ogalmasi, 6zel sektdriin
borglanma senetlerinden olusacak faiz ile anapara 6demelerinin gelecekteki vergilerle
finanse edilecegini algilayamamasinda mantikli olacaktir. Tam istihdam kosullarinda,
biitge agiklarmin tahvil satislariyla finansmani, gergek faiz yilizdelerinin ¢ogalmasini
tetikleyerek, yatirim, net ihracat ve sermaye toplanmasinin diglanmasina sebebiyet
verebilmektedir. Ote yandan, bu yaklasima gore, s6z konusu borglarin gelecekteki
nesillere yiik olusturacagr ortaya konulmus ve borglanan kisilerin oliim gibi
sebeplerden ortadan kalkmasi ile borcun faizler ve anaparasinin gogunlugu gelecekteki
nesillere yiiklenecegi aciklanmistir. (Altintas ve ark. 2008: 187). Yeni klasiklere gore,
toplam talebin ve fiyatlarin agiklanmasinda, biit¢e agiklarinin ehemmiyetti bir yerinin
olmadigini belirterek neoklasik yaklasimin parasal siyasetlerde 6zel sektoriin gergekgi
davranis kaidelerini dnemsemedigini one silirmektedir. Ricardocu denklik teorisi
olarak tanimlanan bu goriiste, kamuoyu, bor¢ finansmanmin gelecekte alinan
vergilerle karsilandigini idrak edebilmekte, gelecekte toplanan vergilerin degerinin
cari donemde kacinilan vergilerle dengeye gelecegini ve 6zel tasarruflarin ulusal
tasarruf dilizeyinde meydana gelen degisimleri giderecek diizeyde ayarlanacagi
bilgisine sahip olmaktadir. Boylelikle, atfi gegen siyaset uygulamasi ile birlikte,
toplam talep, faiz ve fiyatlarin genel diizeyinde dalgalanma olusmayacagindan, kamu
aciklar1 sermaye etkisine yol agmamakta ve dolayisiyla maliye politikas: tesir
etmemektedir. (Sackan 2006: 8)

Keynesyen kuramina gore, biitge agiklari cari agiklar lizerinde 6nemli etkiler
yaratmaktadir. Biit¢e agiklarindaki acigin artmasi ile yurt i¢i faiz oranindaki artis
sermaye akimina sebep olmaktadir. Sermaye akimlar ile birlikte iilke parasinin
degerlenmesi ise cari dengenin bozulmasma neden olmaktadir. Ozetle, Keynesyen
ekol biitge agiklarindaki artisin cari agiklarda artislara neden olmasini ithalatin
artmasina baglamaktadir.

Bahsi gegen yargilar 1s1g8inda, Barro (1974); vergiler kapsaminda ortaya ¢ikan

yiikselmelerin tiiketim masraflarinda etkisinin olmayacagini, lakin vergilerdekiartis
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ile birlikte tasarruflart artmasi beraberinde harcanabilir geliri olumlu ydnde
etkileyecegini belirtmistir. Boylelikle, Ricardocu denklik teorisinin desteklendigi
gorlinebilmektedir. Dolayisiyla, 6zel sektor, gelecek gilinlerde beklenen vergilerde
uygulanan yiikselisi karsilamak suretiyle birikimlerini ¢ogaltacaktir. Bu durumdan
kaynakli olarak ise, kamu agiklarinin art1 6zel sektor tasarruflari ortaya konulacak veya
devlet tahvili satisiyla karsilanmasi, faiz oranlari, yatirimlar ve net ihracatta olumsuz
bir etki saglamasi olanaksiz olabilmektedir. (Altintas ve ark. 2008: 187) Bu sekildeki
bir etkinin toplam kamu gelirlerinde sikke vergisi gelirlerinin ¢ok diisiikk oldugu
sanayisi gelismis devletlerde gerceklesebilecegini belirterek, tiiketicilerin mantiksal
beklentilerinin  oldugundan yana parasal etkinin ortaya ¢ikmayacagini
vurgulamustir.(Sackan 2006: 2).

Fakat gelisim stlirecinde olan devletlerde, maliye politikasinin zorunlu
otoriteden uzak olmasi kosullarinda, merkez bankasinin fiyat istikrarin1 saglamaki¢in
yurlittiigli en uygun politikalarin yiiriitiillemeyecegi ve temel fiyat sinirlarinin tarafsiz
olamayacagimi beyan etmektedir. Esas maliyet diizeyindeki degisikliklerin biitce
darligi ve maliye politikas1 programlarindan kaynaklanacagindan 6tiirii bu politika
Ricardocu olmayan rejim olarak tanimlanmaktadir. S6z konusu yontemde, kamu
aciklarina dayali ortaya gelen kamu borglart varlik etkisi dogurmakta ve esas maliyet
diizeyinin sebat kazanmasinda katkisi1 bulunmaktadir. (Altintas ve ark. 2008: 188).

Sargent ve Wallace (1981) biitce aciklar1 finansmani i¢in ehemmiyet tasiyan
bazi iligkileri 6ne slirmiis ve hali hazirda uygulamada olan daraltici mali siyasetler
sebebiyle aciklarin finansmani konusunda borglanmaya gidilmesi uzun vadede
bor¢larin mali finansmanindan giiglii bir enflasyonist etkilere yol acacagini
savunmustur. “Hos Olmayan Monetarist Aritmetik olarak nitelendirilen s6z konusu
ifadede, kamu aciklarii gidermek suretiyle devletin vergiler veya borglanma
siyasetlerinden dolay1 faiz yiikii ile karsilasmasinin er ge¢ enflasyona sebebiyet
verecegi belirtilmistir. Boylelikle bu yaklagimda, Ricardocu rejimi kapsaminda bile
parasal politikasinin temel fiyat seviyesine tesir edebileceginin olanakli oldugunu

ifade etmistir (Sargent ve Wallace 1981; akt. Sackan 2006: 8).
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1.4 Biitce Acig1 Ol¢iim Yontemleri

Gilinlimiizde geligsmis veya gelismekte olan devletlerde sikca karsilasilan en
esas makroekonomik problemler arasinda, biitge agiklarindan s6z etmek
gerekmektedir.(Ozen, 2002: 21). Biitce aciklari, kamu giderlerinin kamu gelirlerinden
daha fazla olmasi durumlarda bir negatif fark seklinde belirtilmektedir. (Gilineysu
Balaban 2012: 8). Devletlerin temel kamu gelirlerinin kamu masraflarini gideremedigi
durumlarda, biit¢e ag181 kavrami ortaya ¢ikmaktadir. S6z konusu biitge yetersizliginin
karsilanmasi igin ise degisik yontemlere basvurulmaktadir.(Giinay 2006: 33).Bu
kapsamda, kamu agiklari, malum bir stirecte normal kamu gelirlerinin, kamu giderleri
karsilayamadigi durumlari ifade etmektedir. Ancak, kamu borglari, malum bir siirece
dayali mevcut birikmis toplam kamu agik degerini belirtmektedir. Kisacasi, kamu
aciklar1 veya baska bir ifadeyle kamu kesimi, borglanma gereksinimi ve bir akim-deger
Ozelligini tagimaktadir. Buna karsi ise, kamu borglart bir depo deger ozelligi
icermektedir. Boylece, farkl: siireglerde ortaya gelen kamu agiklarinin toplanmasiyla,
malum bir siire¢ araligindaki kamu borg¢lar1 kavramini agiklamaktadir.(Direkgi 2006:
6).Literatiirde farkli tiirde biitce acig1 ifadeleri belirtilmistir. Fakat mevcut
aciklamalarin kullanildiklar1 alanin belirtilmesi lizumludur. Degisik biitce acig
ifadeleri 6nemli diizeyde bir farklilik tagiyan goriis agilarini icermekteler. Dolayisiyla,
alan yazinda, tanimlanan hedefler i¢in degisik tanimlarin degerlendirilmesinin
uygunlugu ve farkli goriislerin oransal iistiinliiklerinin gegerliligi hakkinda 6nemli
celigkiler bulunmakla birlikte, degisik biitce acig1 kavram ve olgiiler, ekonomik
siyasetlerin belirlenmesi bakimindan biiyiik 6nem arz etmektedir. Bdylece, en uygun
biitge a¢1g1 agiklamalarmin kullanilmasi ve bu agiklamalarin karmasiklik yaratabilecek
niteliklerinin bulunmamasi i¢in, bu degisik kavramlar ve ol¢iimlerin dikkatle
incelenmesi 6nemli bulunmaktadir.(Giinay 2006: 34).

1.4.1 Geleneksel Biitce Acig1

Bu simif biitce ag1g1 dl¢iim yontemleri, geleneksel biitge agig1, birincil agik,
islemsel acik, nakit acgigi-tahakkuk acig1 ve nominal biitce agigi-reel biitge acigi
tanimlar1 ile incelemek miimkiindiir.(Giinay 2006: 37).

Geleneksel biitge agig1, nakit nitelikte olmakla birlikte, devletin toplam nakit

giderleri ile vergi ve vergi disi gelirlerin toplami arasindaki farkliligi 6l¢iimlemektedir.
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Bagka bir degisle, bor¢ faiz 6demeleri gidere eklenmekte olup, borg geri 6demeleri
gider olarak hesaplanmaz. Ayrica, cari gelirler hiikiimet geliri niteligi tasirken,
bor¢lanma geliri hiikiimet gelirlerinden sayillmaz. S6z konusu mali agiklar, merkez
bankasi tarafindan dogrudan bor¢lanma dahil net kamu bor¢glanmasiyla karsilanabilen
biitge agigini tanimlamaktadir. Dolayisiyla, geleneksel biit¢e agig1, borglar kapsaminda
ortaya gelen degisiklikler haricinde yer alan toplam kamu giderleri ve toplam kamu
gelirleri  arasindaki  fark  olarak, asagidaki formiilde verildigi  gibi
aciklanabilmektedir.(Gilinay 2006: 38):
00I00000000u0¢00g 080
= Oulu0000000000000000000000I000 - DooOO0o0itol - Lo0OoOnslOooomo

Geleneksel biitge agiginin en diizgiin bigimde hesaplanabilmesi ic¢in ilk
olarak, standart bir muhasebe sisteminin gerekliligini ortaya koymaktadir. Fakat
gelisim siirecinde olan devletlerde, etkili bir muhasebe sistem halen bulunmamaktadir.
Bu durumdan kaynakli olarak, geleneksel biit¢e agiklarinin saglikli 6lgiilmesini, ayni
zamanda, devletlerarasi bu alanda bir karsilikli degerlendirme uygulanabilmesi
olanaksiz nitelendirmektedir. Ote yanda ise, geleneksel agiklari faiz Sdemelerini
icermesi Ve enflasyondan onemli diizeyde tesir almasi sebebiyle, hesaplamalarda
yanlisliklara sebebiyet verebilmektedir. Ornek olarak, enflasyon yazil faiz yiizdelerini
cogaltmakta ve faiz yiizdesi yiikseldikce de biitge agiklarinda artis meydana
gelebilmektedir. Ayni zamanda, acik, merkezi hiikiimetin biitge agiginin diginda, baska
kamu tinitelerin biitgelerinin de 6nemli 6lglide agik veya fazla oldugunda, etkisi biitce
aciginda kiigiilme veya biiylime gibi yansimaktadir. Bu durumdan kaynakli olarak da,
makroekonomik siyasetlerinin devamliligi kapsaminda yanlis degerlendirmelere
imkan verebilmektedir. Geleneksel biitge agig1 Ol¢iimlemesi metotlarina birgok
elestirisel yaklasimlar bulunmaktadir. Bu kapsamda ortaya gelen ¢eligkili gorisler,
Rutayisire (1987) arastirmasinda, asagida verildigi gibi 6zetlenebilmektedir. (Yilmaz
2010: 8).

- Biitcenin yurtici masraf akisina yansittigi etkinin Ol¢limiindeki
yetersizlik,

- Ekonomideki periyodik degisikliklerin biit¢e tizerindeki etkileri
gidermek konusunda yetersizlik,
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- Devletlerin orta veya uzun vadeli amaglarinin dogrultusunda, maliye
siyaset yatkinligin1 degerlendirmede basarisizlik,

- Tekrarlanan biit¢e agiklari ve sermaye biitgesi ihtiyaglarini ayirt etmede
yetersizlik,

- Merkezi hiikiimet biitgesi ve kamu girisimleri arasinda kredi ve sermaye
aktarimi sonucu gelisen biitge dis1 baglantinin 6nemsenmemesi,

Yukarida bahsi gecen yetersizliklerin ortadan kaldirilmasi i¢in, alternatif bir
¢oziim olarak, Kamu Kesimi Borglanma Geregi (KKBG) biitge agig1 gostergesi
gelistirilmis ve kullanilmaktadir.( Kog¢ 2009: 6).

1.3.1.1 Kamu Kesimi Bor¢lanma Geregi (KKBG)

KKBG, kamu kesimini teskil eden tiim tinitelerin toplam masraflar1 ve toplam
kazanglar1 arasindaki farkliligi tanimlamaktadir. (Yilmaz, 2010: 8). Kamu kesiminin
gelir kisminin masraflar kismindan daha yiiksek oldugu durumda da, Kamu Sektorii
Bor¢ Geri Odemesi (Public Sector Debt Repayment) seklinde ifade edilmektedir.
Kamu kesimi masraflarinda, normal kamu gelirleri diistiigiinde, klasik kamu agig1
degiskeni elde edilir. Kamu harcamalar1 ve olagan kamu gelirlerinin farklilik pay1
kamu kesimi finansman geregini tanimlamaktadir. KKBG Kamu agiklarinin iilkeler
arasi karsilikli degerlendirme imkan1 sumaktadir. KKBG’de, bor¢ 6demelerinin istisna
edildigi i¢in, ililkenin taze mali kaynak kullanimin1 ortaya koymaktadir. (Giinay 2006:
40).

Tiirkiye’de KKBG en kapsamli 6l¢lim yontemi olarak kullanilmaktadir ve
esasen asagida verildigi gibi, alt1 birimin agik veya fazlalarinin biitiiniini

icermektedir.(Y1lmaz, 2010: 9):

Merkezi veya konsolide Yonetim,
- Yerel Yonetimler,

- KiT’ler,

- Fonlar,

- Doner Sermayeler,

- Sosyal Giivenlik Kuruluslari,
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Tiirkiye gibi, merkezi idare kapsami haricinde, 6zek kamu kurum ve
kurulusglarinin bulundugu ve tek bir devlet biitcesi islenmeyen devletler i¢in KKBG
bilitce agig1 gostergesinin kullanilmasi, mali performansin daha diizgiin bi¢gimde
Olglimleme ve inceleme bakimindan olduk¢a biiyik Onem tasimaktadir. Ayni
zamanda, s6z konusu KKBG yontemi aragligiyla, kamu kesiminin biit¢esinin temel
incelenmesi daha basit bir sekilde gergeklesebilmektedir. Boylelikle, KKBG
gostergesi sayesinde, kapsamli bir biitce acig1 6l¢iim metodu niteliginde olmakla
birlikte, kamu kesimini teskilatinda yer alan tiim iinitelerin agiklarinit kapsamaktadir.
Tiirkiye’de KKBG 6l¢iimii yontem Tablo 4’te verilmistir. KKBG’ni Tiirkiye bazinda
islenmesinde kullanilan yontemlerden biri olarak, konsolide biitce bu bolimde

aktarilmistir.(Giinay 2006: 39-40).

Table 6:Tiirkiye’de KKBG Ol¢iim Yéntemi

Konsolide Biitce A¢1g1 (Genel + Katma (Ozel) Biitge)
KIT’lerin Finansman Agiklar1 Toplam

Mabhalli Idarelerin Finansman Agiklar1 Toplami

Sosyal Giivenlik Kuruluglarinin Finansman Agiklar1 Toplami
Fonlarin Finansman Agiklar1 Toplami

Déner Sermaye Isletmelerinin Finansman Agiklar1 Toplami
Toplam Kamu Kesimi Finansman Agigi

Kamu Kesimi Bor¢lanma Geregi (KKBG) =T/GSMH x 100

- Mmoo w>»

Kaynak: Giinay 2006: 41

Tiirkiye’de KKBG ol¢limiinde Tablo 4’te verildigi gibi, belirlenen kamu kesimi
finansman agiklar1 de islenmekte olmustur. Ancak, 5018 sayili Kamu Mali Y6netimi
ve Kontrol Kanunu (KMYKK)’ nun 10.12.2003 ‘de onaylanmasi ve 24.12.2003 ‘de ve
25326 sayili Resmi Gazete ’de yayimlanmasiyla birlikte, kamu kurum ve
kuruluslariin siniflandirilmasi ve biitce tiirlerinde degisiklikler ortaya gelmistir. Bu
kanunun, Muhasebe-i Umumiye Kanunu’nun yerine gegmesinin beraberinde, kanunen
muhasebede degisiklikler ¢izelge 1-2°de verildigi gibi getirilmistir.(Giinay,2006:41)

Geleneksel biitce acig1, Konsolide Biitce A¢1g1, KIT agig1 ve Sosyal Giivenlik
Ac1g1 basta olmak tizere ii¢ baslik altinda ele alinabilmektedir. (Y1lmaz, 201
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Table 7:5018 Sayih KMYKK’na Gore KKBG Olciimii

Merkezi Yonetim Biitce Ac1g1 (Fazlasi) A

(Genel Biitce + Ozel Biitce + Diizenleyici ve Denetleyici Kurum Biitgeleri)

Sosyal Giivenlik Kurumlar1 Biitce Agig1 (Fazlasi) B

Mahalli idareler Biitge A¢131 (Fazlast) C

KKBG (Genel Yonetim Biitge A¢ig1 (Fazlast)) =A+B+C

Kaynak: Giinay 2006: 42

1.4.1.2 Konsolide Biitce

Kamu kesimine iliskin degisik biitgelerin biitiinlesmesiyle olusan biitge,
konsolide biitce tanimiyla belirtilmektedir. Ulkemizde, konsolide biitge, genel biitce
ve katma biitce degerlerinin toplamindan elde edilmektedir. Dolayisiyla, Konsolide
Biitge Gelirleri, genel biit¢e ve katma biitce gelirlerinin toplami, Konsolide Biitce
Giderleri de, genel ve katma biitce gider degerlerinin timiiniin toplami ile
hesaplanmaktadir. Ayni1 zamanda, hesap islenmesinde tekrarlar1 ¢gikarmak igin, hazine
yardimlar veya transferlerin bu degerden diisiiriilmesi gerekmektedir. Iliskin
hesaplamalar asagida verildigi gibi islenmektedir. (Yilmaz 2010: 10):

00000I000we000000000

= U00000ule0O00000O0000
+ 000000ule000000000000 - DODhobo0dIOo
000000DO0wEe000MOInOl
= 000000w0e0000000000 + DO0O00Ow0e0000 GoOomoioon
000000000ue00¢gl /0000000
= [D000000000w0e0000000000 - DOO00o0Dule0000b0O 0000

Bu kapsamda, yukarida belirtildigi iizere, konsolide biitceyi belirleyen
unsurlardan biri olarak genel biitce, merkezi devlet teskilat1 biitgesini icermektedir.
Katma biitce degeri ise genel biitceli kurumlardan farkli bir tiizel kisilige ve ozel
gelirleri olan kurumlarin biitgesine denmektedir. Katma biitgeli orgiitler arasinda,
tiniversiteler veya Karayollari Genel Miidiirligii gibi mal ve hizmet iireten bazi genel

miidiirliklerden s6z etmek gerekmektedir.(Giinay 2006: 40).5018 sayili KMYKK’nda
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“Konsolide Biitce” yerine “Merkezi Idare Biitcesi” tanimi getirilerek, biitce
aci181/fazlas1 6lglimii agagidaki gibi belirtilmistir. (Giinay 2006: 44):
Q0000000600000 Oule000000000000
= 000000u0c000000000000 + OUiiOule000000000000
+ Oud000000000000000b00io0boodOulebinnrboobnoOon0a
Qo0000l0s000d Ouled00I0IOO0
= 000000w0e0000000000 + O0010w0e0000000000
+ [Oul000000000000000i00o0boCdCulelnnrbOmomon
Q00000000000 DuledDelgl /000I00O
= 000000060000 Ouleb00mnnoI - otoDoiUs b0 ddulebbbnooOnnoan

Genel biitgeli idareler gelirleri kapsaminda, vergi gelirleri (dolaysiz ve dolayli
vergiler), vergi disi normal gelirler (kurumlar hasilati ve devlet paylart ile devler
miilklerinin gelirleri, vs.), 6zel gelir ve fonlar ile i¢ borg gelirleri yer almaktadir. Katma
biitceli idarelerin gelirleri, faaliyet konusu islemleri esasinca hesaplanmaktadir.
Konsolide biitce giderleri asagida verildigi gibi {i¢ temel unsurdan
olusmaktadir.(Y1lmaz ve Kaya 2005: 260):

- Cari harcamalar: personel harcamalarin (maas ve licret ddemeleri,
kirtasiye, akaryakit ve demirbas masraflari, tilkenin i¢ ve dis glivenligine yonelik
harcamalar),

- Yatirim giderleri: devletin okul, hastane, otoyol kapsaminda yer alan alt
Ve list yap1 yatirimlari,

- Transfer giderleri: i¢ ve dis bor¢ faiz ddemeleri, KIT ve Sosyal
Giivenlik Sistemine transferler ve tarimin desteklenmesi.

1.4.1.2.1 Konsolide Biit¢cenin Siniflandirilmasi

Konsolide biitge gelirlerinin siniflandirilmasi asagida verildigi gibi vergi
gelirleri, vergi disi1 normal gelirler ve o6zel gelir ve fonlar bagliklari altinda
incelenebilmektedir. (Cimat ve Tas 2003, 22.03.2020):

14.1.2.1.1 Verqi Gelirleri

Vergi gelirleri, dolayli ve dolaysiz gelirler olarak iki baglik altinda
incelenebilmektedir. S6z konusu vergi gelirleri, konsolide biitge gelirinin iginde,

ortalama % 75 pay1 igermektedir. GSMH orani ise, Tablo 6’da verilmistir. Bu tablo
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incelendiginde, 2000-2002 yillart arasinda %0,71 (% 21,10’den % 21,81°¢) oranla bir
yiikselme goriinebilmektedir. 2004 yilinda ise % 25,9 oranda bir deger ongoriisii
yapilmustir. Vergi gelirleri igerisinde biiyiik bir orana sahip olup, gelirden tahsil edilen
vergilerin GSMH’de payr 2000 yilinda %9,5 ve 2002 yilinda %S8,1 olarak
gerceklesmistir. Gelirden tahsil edilen vergi paymin fazla olmasina etki eden en esas
unsurlardan biri, ticretlilerden tahsil edilen gelir vergisine baglantilidir. Vergi gelirleri
kapsaminda en biiyiik oran sahibi mal ve hizmet vergilerinin GSMH ’de oraninin 1980
yillar1 ardindan yiikselmesi ise, dolayli vergi olarak KDV’ nin 1985°de uygulamaya
baglanmasiyla baglantilidir. Bu tabloda verildigi gibi, mal ve hizmet vergilerinin
GSMH ’de pay1, 2000°da % 15,2 ve 2002°da % 15,6’ye yiikselmistir. Kamu agiklarinin

en Onemli nedeni

ise vergi

gelirlerinin  yeteri

kaynaklanmaktadir. (Cimat ve Tas 2003).

diizeyde yiikselmemesinden

Table 8:.2000 ve 2004 Yillar1 Arasinda Konsolide Biitce Gerg¢eklesmelerinin
GSMH I¢indeki Paylar1 (%)

2000 2001 2002 2003 2004
Gergeklese  Bitce

Gergeklesen  Gergeklesen n Hedefi Program
Harcamalar 37,19 45,66 42,3 41,16 40,1
Faiz Hari¢ Harcama 20,91 22,39 23,33 22,7 22,6
I. Personel 7,95 8,62 8,44 7,91 8,4
I1. Diger Cari 2,89 2,97 2,93 2,62 2,4
III. Yatirnrm 1,97 2,35 2,52 2,26 2,4
IV. Transfer 24,38 31,72 28,41 28,38 1,8
1. Borg Faizi 16,27 23,27 18,97 18,46 15,8
2. Digerleri 8,1 8,45 9,44 9,92 10
Gelirler 26,63 29,21 27,64 28,42 32
I. Veri Gelirleri 21,1 22,52 21,81 24,24 25,9
II. Vergi Dis1 Nor. Gel. 2,78 4.2 3,98 2,9 2,6
II. Ozel Gel. + Fonlar 2,43 2,12 15 1,16 1
IV. Katma Biitce Gel. 0,32 0,37 0,36 0,12 0,2
Biitce Dengesi -10,56 -16,45 -14,66 -12,74 -11,1
Faiz Dis1 Denge 571 6,81 431 5,72 5

273.463.00 354.575.00 419.692.00

GSMH (Milyar TL) 125.596.129 176.484.000 O 0 0

Kaynak: Cimat ve Tag 2003
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1.4.1.2.1.2 Vergi Dis1 Normal Gelirler

Vergi disi normal gelirler, 6zellestirme ile kamu mallarmin satisi ve
kiralamasindan saglanan gelirler seklinde tanimlanmaktadir. S6z konusu gelirlerin
devamliligi ve giivenilirligi bakimindan siipheye dayali diistinceler s6z konusu
olmaktadir.(Sar1 2003: 151). 2000 y1lt GSMH pay1 % 2,2 ve 2002 doneminde ise, bu
pay % 3,1’e ulagsmistir ve biitge gelirleri arasinda diisiik bir paya bulunmaktadir (Cimat
ve Tag 2003, 22.03.2020).

1.4.1.2.1.3 Ozel Gelir Ve Fonlar

Genelde konsolide biitge haricinde degerlendirilmekte olsa da, gliniimiizde
biitgeye dahil edilen kamu 6zel fonlarindan elde edilen gelirleri igermektedir.(Sar1
2003: 151). S6z konusu 6zel gelir ve fonlar1 Tablo 6°da verildigi gibi biitedeki payini
inceledigimizde, diisiik bir degerde gerceklestigi goriinebilmektedir.

Kamu kuruluglarina planlanan hedeflere ulasmak igin ayrilan gelir ve
harcamalar1 6zel hiikiimlere bagimli olan 6zel gelir ile fonlarin 2000 donemlerinde
GSMH’da olan pay1 % 2,43 iken, 2002 doneminde bu pay % 1,50’ye gerilemistir.
Biitgenin sekil sartlar1 ve sartlar1 haricinde yer alan 6zel gelir ve fonlarin biiyiik bir
kism1 1980 donemlerinde ortaya ¢ikmis ve 1996 yilinda sayilar1 125°e yiikselmistir.
1995 “li 1996’11 yillarda 115°1 biitce kapsamina girmistir. Bu fonlar 1992 yilindan
sonra TCMB tarafindan olusturulan Miisterek Fon Hesabinda takibi saglanmustir.

(Cimat ve Tas 2003).

1.4.2 Nakit Acig1-Tahakkuk Ac¢igi
Nakit Acigi-Tahakkuk Acig1 Genel amagli biitge agigi hesaplamalart igin

kullanilan yontemlerden biridir. nakit ve tahakkuk agigidir. (cash and accural deficit).
Nakit a¢1g1, bir mali donemde igerisindeki kamu giderleri ve gelirleri i¢in harcanan
nakit ile gerceklesen gelirleri kapsamaktadir. Tahakkuk ag¢ig1 (donem sonu biitge
ac1g1) ise, donem sonundaki tahakkuk ve nakit durumunu ayni anda degerlendiren
biitge ag1g1 yontemidir. Bu yontemde, faiz 6demeleri genel olarak vadesi geldiginde
gider olarak ele alinirken, gelirler, tahsil edildikleri zaman kayit altina alinmaktadir.
Buna bagli olarak tahakkuk aci8i, bir mali yil siiresince yapilan kamu taahhiitlerinin
tahsilatin1 goz ardi ederek hesaplanmaktadir.(Erken, 1993, s. 58). Nakit agigiyla,

tahakkuk agiginin farkli olmasinin sebebi biitce emanetlerini ve avanslarini
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icermesidir. (Saragoglu, Engin, & Ejder, 2014, s. 171). Nakit dengesinin biitce
dengesinden fazla olmas1 emanet hesaplarin fazla olasina baglidir fazla oldugu siirece
nakit dengesi biitce dengesini gegmektedir. Emanet hesaplarinda bulunan paralar
sahiplerine ddendigi siirece aradaki fark diisiis gostermektedir. Bundan dolay1 bazi
donemlerde biitge aci1g1 nakit agiga gore daha yiiksek bir seyir gostermektedir. Bir
diger durum,avans hesaplarmin nakit dengesinde bozucu bir etki yaratmasiyla biitge
aciginin bir unsuru olarak goriilmektedir. (Berksoy, 1993, s. 148). Hak edilen
gerceklesmeden O0demesi yapildigr icin biitgeye gider olarak yazilmayan tutarlar,
biitce agig1 iizerindeki etkisi notrdiir, ve bu nakit agigini yiikseltmektedir.(Egilmez,
1993, s. 8). Bunun sonucunda yapisi geregi emanetler ve avanslar nakit agig1 yontemi
biitge agigin1 dogru lansettirmemektedir. Bu yontem ile ortaya g¢ikan belirsizligin
olmasi1 gereken durumdan kiiciik ya da biiylik hesaplanmasina sebebiyet vermektedir.
Boyle bir durumda belirsizligi hesaplamak i¢in nakit agig1 yontemini kullanmak dogru
bir segenek degildir. Biit¢ede giderler tahakkuk (iistlenme), gelirler ise tahsilat bazinda
gozlemlenmektedir.

Sadece esasli muhasebe sisteminin uygulanmasiyla miimkiindiir. Tahakkuk
esasina dayanan muhasebe sisteminin uygulanmasiyla beraber, hiikiimetler, kamu
giderlerinin toplam miktarin1 gozlemleyebilmektedirler. Es zamanli olarak sahip
olunan varliklarin degerlendirmesini yapabilirler. Bundan dolayr da nakit agigina
bakilarak tahakkuk agiginin kapsam alani daha fazla olan bir agik 6l¢iim yontemi
oldugu goriilmektedir. Cok yilli biit¢e ve orta vadeli harcama sisteminin gelismesi,
Diinya iizerinde tahakkuk esasl sistemin kullanimini arttirmistir.(Lamba, 2006, s. 9).
Tahakkuk esasina dayali olan muhasebede ,biitce belgesi temelinde uygulamaya
koyan kurumlarin tahakkuk esasindan kaynakli agiklarinin analizlerinin karmasik hale
gelmesine sebebiyet verebilir. Sonug olarak bakarsak tahakkuk agigini 6l¢gmede zaman
unsurunun belli olmamasi, biitce agigiin belirsizligini tespit analiz incelemesini
giiclendirmektedir. Bundan dolay1 biitge agigindaki belirsizligi hesaplamak igin
tahakkuk acig1 yontemini kullanmak bir sorun olusturabilmektedir. Ayreten
uluslararasi istatiksel yayinlariin birkagi1 tahakkuk agigini bir kesiminde nakit agigini
benimsemesi ayr1 bir sorunu teskil etmektedir. Sonuca odaklandigimizda var olan iki

yonteminde biit¢e a¢igin1 hesaplamada kullanilmamasi tercih edilmektedir.
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1.4 Ozel Amach Biitce Acig1 Yontemleri

Devlet faaliyetlerinin ekonomideki etkilerini dlgmede kullanilan genel
amagcli biitge a¢1g1 6l¢iim uygulamalarinin gereken diizeyde olmamasindan 6tiirii farkli
olglim yontemleri ortaya ¢cikmustir. Ortaya ¢ikan bu 6lgtim teknikleri 6zel amagh biitce
acig1 Olcim yontemi olarak adlandirilmaktadir. Ayrica bu yontem kendi arasinda
birincil agik, cari acik, sermaye a¢ig1, operasyonel agik, nominal-reel acik, yurtigi-
yurtdisi agik, yapisal agik, konjonktiirel agik ve yari mali agig1 igermektedir.

1.4.1 Birincil Aak

Ozel amagli 6l¢iim yontemlerinden ilki birincil agiktir. Kamu kesiminin borg
faiz 6demelerini kapsamayan kamu giderleri ve kamu gelirleri ile hesaplamaya
konulan biitge agig1 birincil biitge agig1 olarak adlandirilmaktadir. Sade bir ifade
ile,geleneksel biit¢e agigindan faiz 6demelerinin diistiriilmesiyle elde edilen negatif
degerdir. Birincil agik konsolide biitce olarak ele alindiginda asagidaki formiildeki gibi
hesaplanmaktadir. Maliye politikasinin uzun dénem c¢ergevesinde siirdiiriilebilir olup
olmadigini gosterebilmekle beraber bu agigin uzun bir siire devam etmesi de olanakli
degildir. i¢ ve dig faiz odemeleri {ilkeler acisindan yiiksek bir maliyet riski
olusturmakta, bununla beraber var olan maliyetler sadece biitce fazlasi ile temin
edilebilmektedir. Birincil a¢igin  giivenirliligi iilkede kullanilan muhasebe
yontemlerinin etkinligine bagli oldugu disiiniilmektedir. Eger iilkeler faiz
odemelerinin etkisinden temizlenmis bir biitge agig1 elde etmek istiyorsa birincil biit¢e
acigin1 kullanmalilardir. (Tanzi, 1992, s. 657). Sebebi ise maliye politikasi
uygulamalarinin ekonomi tizerinde yarattig1 etkileri daha tutarli sekilde degerlendirme
imkan1 saglamasidir..Birincil agik, var olan eylemlerin kamu net bor¢ stokunu nasil
etkiledigini Ol¢mekte ve biitge agiklarinin siirdiriilebilirligi  ile ilgili bilgi
saglamaktadir. Biitce agiklarinin kesintisiz bir sekilde yiiriitiilebilmesi igin, cari borg
faizinin belli bir bolimiiniin tedarik edilmesi ve belli bir siirede faiz dis1 dengenin
pozitif bir hal almasi gerekmektedir. Kamu gelirlerinin reel faiz oranindan daha ¢abuk
biiyiimesiyle, faiz dis1 denge dahi agig1 ortadan kaldirabilmektedir. Bununla beraber,
uzun vadede faiz oranindan yiiksek bir artis beklemek olanaksizdir. Kamu borcunun
fazla oldugu tilkelerin mali siirdiiriilebilirligi i¢in birincil denge dnem arz etmektedir.

Buna bagli olarak , mali siirdiiriilebilirligi elde etmek i¢in 3 ana unsur varidir.
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Bunlarin basinda reel faiz oran1 gelmektedir. Sonrasinda sirasiyla reel biiylime orant
ve birincil fazla olarak devam etmektedir. Borcun siirdiiriilebilir olmas1 bakimindan
sozii edilen unsurlararm birbirleriyle olan ilisigi asagida verildigi gibidir.GSYGH:
Gayri Safi Yurti¢i Hasila oranmi, FDF: Faiz Dis1 Fazlayi, r: Reel Faiz Oranini, g:
Ekonominin reel biiyliime oranini ifade etmektedir. Ekonomilerde reel biiylime orani
reel faiz oranindan daha yiiksek ise , borg¢ stokunun GSYH ‘ye pay1 zamanla artacaktir.
(sen vd., 2007, ss. 11-12). Tam tersi durumda ise; yani reel faizin reel bliylimeden
fazla olmasi durumunda borg¢ stokunun GSYH’ya orani zamanla artacaktir.Bu kosul
saglandiginda , hali hazirda bulunan Kamu Borg Stoku/GSYGH oraninin yillara gére
sabit kalmasini saglamak icin ve borcun siirdiiriilebilirligin elde edebilmek adina
mutlaka faiz dis1 fazlaya ihtiyag vardir. Bundan dolay1 yukarida verilen esitsizlik
saglandig1 oOlgiide borglarin siirdiiriilebilirliginden s6z edilmektedir. Sonucunda
birincil agik biitge agig1 Ol¢lim yontemleri igerisinden maliye politikast uygulamasi
hakkinda daha cok bilgi aktarimi sagladigi i¢in tercih edilmektedir. Literatiirde
belirsizliklerin hesaplanmasi ig¢in genel olarak kullanilan ydntem birincil agik
yontemidir.Agnello & Sousa, 2009; Arif & Hussain, 2018; Javid, Arif, & Arif, 2011;
Mara, 2012).

1.4.2 Cari A¢ik-SermayeAci81

Geleneksel agik kamu yatirimlari ile kamu tasarruflari arasinda olusan farki
Olemek icin kullanilir. Cari acgik, kamu tasarruflarin1 saklamak i¢in, yatirim
harcamalari ile sermaye gelirlerini katmadan hesap yapilmaktadir. Tanim olarak cari
acik, (CA) sermaye dis1 gelir ve gider arasindaki fark olarak adlandirilmaktadir.
(Blejer & Cheasty, 1991, s. 1651). Bir diger deyisle cari agik, geleneksel agiktan
sermaye gelirleri ve yatirim giderlerinin disiiriilmesiyle meydana gelen negatif deger
olarak tanimlanmaktadir. Cari agik asagida goriildiigii gibi formiillendirilir.(Sen vd.,
2007, s. 25).Diger bir acgik ol¢lim yontemi ise sermaye a¢ig1 (capital deficit),sermaye
giderlerinden sermaye gelirlerinin eksiltilmesi neticesinde ortaya c¢ikan negatif
degerdir.Cari harcamalar ve gelirler bunun kapsami disindadir. Bu agik yonteminin
gosterimi asagida verilmistir; Cari acik ile sermaye agig1 arasinda gesitli 6l¢lim
eksiklikleri vardir. (Giinay, 2007, ss. 54-55).Hangi harcama kalemlerinin cari harcama

oldugunu, hangilerinin ise yatirim harcamasi oldugunu tespit etmek zordur. Bundan
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dolay1 cari agik ol¢lim yontemine olan giiven azalmaktadir.Sabit sermaye mallarinin
amortismanlar1 cogunlukla cari harcamalar i¢ersinde yer aldigindan,cari agi1gin 6l¢tiimii
saglikli bilgi vermekten uzaklagsmaktadir. Gelismekte olan iilkelere uluslararasi
kuruluslarin saglamis oldugu diisiik faizli krediler ile finanse edilen yatirimlar veya
ozellestirme gelirleri vb. gecici durumlar cari biitge dengesinde kaymalara (cari agiga
veya cari agik artigina) sebebiyet vermektedir. Boylelikle cari agik ile sermaye agigi
ayrimindan kaynakli olusan riskler bu agik 6l¢lim yontemini giivensiz bir sekle
sokmaktadir. Bu sebeble bu iki 6l¢iim yontemi ile belirsizliklerin hesaplanmasi ¢ok
saglikli bulunmamaktadir. (CA)Cari harcamalar Cari gelirler CA=Geleneksel agik-
Sermaye ag1g1 CA=Geleneksel agik- [Yatirim harcamalari- Sermaye gelirleri] ile elde
edilir.

1.4.3 Operasyonel Acik(islemsel A¢ik)

Konsolide biitge agig1 ile birincil agik arasinda bulunan operasyonel agik,
konsolide biit¢e agigindan i¢ ve dis borg faiz 6demelerinin enflasyondan armndirilmis
seklinin ¢ikarilmasiyla bulunmaktadir. Ayreten operasyonel agik, kamu kesimi
bor¢lanma geregi baz alinip 6l¢iim yapilmaktadir. Enflasyon orami farkli yonlerden
biitge dengesini etkilemektedir. Enflasyonun reel gelir iizerindeki bozucu etkisiyle
beraber,(Tanzi, 1977) hiikiimetin varlik ve yiikiimliilikklerinin hakiki degerlerinin de
(endekslenmemis kamu bor¢ stokunun reel degerini azaltirken) distigi
gozlemlenmektedir. Operasyonel agik, enflasyonun meydana getirdigi etkileri goz
oniinde bulundurarak hesaplama yapip,ayreten faiz 6demlerinin biitgeye tasidg: yiikii
de i¢ine almaktadir. Ayrica hiikiimetin borcu i¢in yaptig1 faiz ddemelerinin kismi bir
bolimiiniin ~ esasen bu  borcun  amortismanmin  bir  pargast  oldugu
soylenmektedir.(Blejer & Cheasty, 1991, s. 1655) Geleneksel a¢igin yarattig1 eksikleri
temizlemek adina sunulan en popiiler alternatif agik; operasyonel agiktir. Enflasyonun
cift rakamli oldugu ilkelerde bu agik daha kullamigli bir  yontem olarak
ongoriilmektedir. Ornek olarak, enflasyon orani yiiksek bazi iilkelerde (Brezilya ve
Meksika gibi) geleneksel agik ile operasyonel agik arasinda gii¢lii farkliliklar meydana
gelebilmektedir.1980°li yillarda operasyonel agik, Brezilya‘da ayni zamanda da
Meksika‘da dnemli gelisme sinyalleri verdigi goriilmekte, fakat geleneksel a¢igin

dengesiz olarak hizl bir sekilde arttig1 gézlemlenmektedir.(Blejer & Cheasty, 1991,

39



s. 1656). Operasyonel agik hesaplamalarinda bir kac teknik aksaklik vardir. Ornek
olarak , fiyat endeksinin segimi yeterince net degildir. Faiz oranlar1 reel olarak negatif
durumda oldugundan sunumda zorluklar ortaya ¢ikmaktadir. Ve de herhangi bir
iilkenin, bor¢larinin siirdiirtilebilir olmas1 var olan kaynaklar ve istikrar programlar
dogrudan ilgilidir. Bununla beraber, enflasyondaki sapmalar karsisinda faiz
O0demelerinin her an otomatik olarak diizenlenmesinin miimkiin olmamasindan
kaynakl1 bu acik 6lciit yontemi elestirilmektedir.Ote yandan, borg stoku icinde, kisa
streli ve degisken faizli veya endeksli borglarin oraninin artmasi, bor¢ stokunda
enflasyon nedeniyle ortaya ¢ikan aginmanin sinirli seviyede kalmasina sebep olmasi
da bir diger elestiridir.(Saragoglu vd., 2014, s. 169). Yapilan elestiriler 1s18inda
operasyonel acik mali dengesizlikleri tahmin etme acisindan yeterli derecede basarili
bir yontem degildir. Buradan yola ¢ikarak bu oOlglim yontemiyle biitge agigi
belirsizliginin hesaplanmasiyla ve bunun sonucunda belirsizligi net olarak
yansitmadigindan 6tiirii bu yontem 6l¢iim hesaplamalarinda kullanilmamaktadir.

1.4.4 Nominal Biit¢ce Acig1-Reel Biitce Acigi

Biitce ac¢ig1 6l¢iim yontemlerinin bir digeri nominal biit¢e agigidir. Bu biitce
acig1 nominal kamu giderlerinden nominal kamu gelirlerinin diigmesi neticesinde
ortaya ¢ikan negatif farka denilmektedir. Reel biitge agig1 , reel kamu giderlerinden
reel kamu gelirlerinin disiiriilmesi ile olusan negatif fark olarak adlandirilmaktadir.
Iki agik 6lgme tekniginin farki goriildiigii {izere enflasyon ile iliskilidir. Bununla
beraber enflasyonun sifira esit olmasi durumda nominal ve reel biitce acgigi
birbirlerine esit konuma gelmektedir. Ancak enflasyonun artmasiyla beraber ikisi
arasindaki fark giderek artmaktadir. Cogunlukla tilkeler gelir ve giderlerini nominal
degerleriyle anlatmaktadirlar. Bundan 6tiirii kullanilan agik dl¢lim yontemi nominal
biitge ag1g1 yontemidir. Nominal biitge acig1 i¢in enflasyon ¢cok dnemlidir. Bu sebepten
yiiksek enflasyon oranina sahip iilkelerde biitce acig1 subjektif nitelik
gostermektedir.Bu agik yontemi biitge agigini diizgiin bir sekilde yansitmamaktadir,
bu sebepten dolay1 biitge acigindaki belirsizligi negatif etkilemektedir. Biitcede
meydana gelen dalgalanmalar tam olarak gosterilmemektedir. Dolayisiyla hesaplama
yaparken nominal biitge agigin1 kullanmak saglikli bir tercih degildir. Reel biit¢e ag1g1,

enflasyonun biit¢e kalemleri tizerinde yarattigi negatif etkileri minimum diizeye
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indirgedigi i¢in nominal agiklara kiyasla daha anlamli olmaktadir. Bu siiregte reel
ac1gin secilmesinin bir sebebide, bor¢ stokundaki konjonktiirel dalgalanmalarin
makrockonomi  iizerinde meydana getirdigi etkileri dogru bir sekilde
yansitmasidir.Ancak, reel biit¢e agig1 bir fiyat deflatoriine boliinmiis nominal agiklarin
tlimiinii almamasi nedeniyle biitce agigini net bir sekilde yansitmamaktadir.(Egeli,
2002, s. 37). Bu durum reel biitce agiginin, var olan finansal varliklarin ve
yukiimliiliiklerin nominal piyasa degerindeki ve fiyatlar genel diizeyindeki degismeler
karsisinda reel olarak meydana gelen degismeleri net bir sekilde ortaya ¢ikmamasina
sebep olmaktadir.Bu nedenle, bu agik dlglimiiyle biit¢e agiginda olan belirsizlikleri
hesaplamak i¢in iyi bir tercih degildir.

1.4.5 Yurtici Acik-Yurtdis1 A¢ik

Yurti¢i agik, geleneksel acigin yalnizca yerel ekonomi igersindeki
islemlerinden dogan kisimlarini icermektedir. Ayreten cari dengeyi direkt etkileyen
islemler de g6z ardi kabul edilmektedir. Cogunlukla ulusal ekonomide hiikiimetin
uyguladigi politikalarin sonucunda olusan etkileri saptamaya yonelik olan yurtigi agik
yontemi daha ¢ok devlet nezdinde petrol ihrag eden iilkelerin tercih ettigi yontemdir.
Petrol gelirlerinin olusturdugu parasal etkiler temizlenmedigi siirece bundan saglanan
gelirlerle finanse edilen kamu kesimi giderleri, ekonomide genisleme etkisine sebep
olmaktadir.(Sen vd., 2007, s. 27). Ayreten, bu harcamalarin yurtiginden alinan vergi
gelirleriyle temin edilmesiyle de toplam talepte ekstra bir yiikselis olmasi
ongoriilmektedir. Ote yandan yurtdisi acik, biitcenin yalmzca disalemle direkt
baglantili olan kalemlerini hesaba katmaktadir ve bu agik miktari, biitgenin 6demeler
bilangosundaki etkisini 6l¢cmeye olanak saglamaktadir. (Saragoglu vd., 2014, ss. 174—
175). Biitce aciklarindaki belirsizlikler hesaplanirken kullanilan iki agik yontemi de
tercih konusu degildir. Yurti¢i acik, yalnizca iilkedeki yerel ekonomide bulunan
islemleri kapsadig1 igin biitce dengesinde meydana gelen dalgalanmalar1 tam olarak
yansitmamaktadir. Yurtdis1 agik 6l¢im yontemi, biit¢enin yalnizca dis dlemle olan
iliskisini dikkate aldigindan ve yerel ekonomideki islemleri kapsamadigindan biitce
aciginda meydana gelen dalgalanmalarin goriindiigiinden farkli yansimasina sebep
olmaktadir. Bundan dolayidir ki bu agik 6l¢iim yontemleri de biitge agigindaki

belirsizlikleri net bir sekilde gostermemektedir.
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1.4.6 Yapisal Acik-Konjonktiirel A¢ik

Ozel amagli 6l¢iim ydntemlerinden bir diger yapisal konjonktiirel agiktir.
Konjonktiir dalgalanmalar durgunluk donemindeyken gelir vergisi ile diger vergilerin
matrahinda diislis ortaya ¢ikmakta olup vergilerin toplanmasi ile (tahsili) de bariz bir
azalma gozlemlenmektedir. Bundan dolay1 hiikiimet harcamalarinin bazist durgunluk
esnasinda yiikselirken bazilar1 da canlanma esnasinda azalma egilimi gostermektedir.
Boyle olan harcamalara konjonktiir karsiti harcamalar adi verilmektedir. Ornek
olarak, durgunluk doénemi sirasinda sabit sikintilar yasayan hane halkina yapilan
issizlik sigortast ile sosyal yardimlar gibi giderler konjonktiir karsiti harcamalar olarak
nitelendirilmektedir.(Egeli, 2002, s. 37). Kisa vadede, ulusal ¢iktida ortaya ¢ikan
dalgalanmalar biitge agiklarinin biiylikliigiinii gosteren etkenlerdendir. Ekonomide
meydana gelen durgunluk esnasinda vergi gelirlerinin az olmasindan dolay1 biitge
dengesi verme egilimindedir, tersi bir durumda ise yani canlanma dénemlerinde biitce
fazlas1 verme egilimindedir. Kamu kesiminde dengenin saglikli olarak
degerlendirmeye alinabilmesi i¢in konjonktiirel hareketlerin sebebiyet verdigi bu
etkilerin goz ardi1 edilmesi gerekmektedir. Konjonktiirel harektelerin biitge dengesine
olan etkisini tahmin ederken, vergi gelirleri giderlere gore daha ¢ok diizeltilme ihtiyaci
duyulmaktadir.Nedeni ise,neredeyse tiim vergilerin konjonktiirel dalgalanmalardan
etkileniyor olmasi ve kamu harcamalarinin da sadece kii¢iik bir boliimiiniin devresel
ozellik tasimasindan kaynakli olmasidir.(Bakkal, 2005, s. 23)Ancak ekonomide
meydana gelen dalgalanmalarin harcamalar ve vergi gelirleri iizerine etkisini
saptamak yeterince gii¢tiir. Bundan dolayi, konjonktiirel agik ile biitge agigindaki
belirsizligi  hesaplamak saglikli  goriinmemektedir. Biitce acigin1  6lgme
yontemlerinden digeri ise yapisal agiktir. Yapisal agik, ekonomide issizligin
bulunmadig1 ekonominin tam istihdam denge kosullarinda oldugu durumda meydana
gelen biitce ag1g1 biiyiikliigiiniin ihtimal olarak tanimlanmaktadir. (Egeli, 2002, s. 37).
Ote yandan , fiili biitce acigindan yapisal agigin cikartilmasiyla, elde edilen degere
konjonktiirel acik denilmektedir.ifade edilen acik, milli gelirdeki degismeler
neticesinde meydana gelen biitce agigimi1 da tanmimlamaktadir. (Unsal, 2005, s. 546).
Devletin uygulamis oldugu politikalarin ne kadar1 daraltic1 ve ya genisletici oldugu

hakkinda saglikli bilgi aktarim1 saglamak i¢in , konjonktiirel a¢igin fiili biitce acig
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icindeki yerinin mutlaka g6z oniinde bulundurulmasi gerekir. Ancak , potansiyel ve
trend hasilanin net bir sekilde belirlenememesinden 6tiird, iki agik 6lglim y6nteminin
dogru sonuglar vermesini riske girmektedir. (Egeli, 2002, s. 38). Bundan dolayi
yapisal ve konjonktiirel agik ile biitce aci1g1 belirsizliklerinin 6l¢iilmesi yanlis sonuglar
elde edilmesine sebep olur.

1.4.7 Yar1 Mali Acik(Gizli Acik)

Yar1 mali islemler, ekonomide gerceklesen fakat g¢esitli sebeplerden otiirii
devlet kayitlarinda goriinmeyen islemlerdir. Yapilan islemlerin yayginlik ve yogunluk
durumlartyla ilintili olarak farkli makroekonomik etkiler meydana gelmektedir. Hem
uygulanmast hem de sonucu itibari ile mali islemlere benzese dahi tam olarak
belirlenemediginden devlet biitcesinde bariz bir sekilde bulunmamaktadirlar.
Uluslararasi Biit¢e Ortakligi (IBP)® nin yaptigi tanima goére vergi giderleri gibi yari
mali islemler, ¢ogunlukla gériinmeyen Ve dar gruplara yarar saglama egiliminde olan
gizlenmis giderler seklinde ifade edilmektedir. Yar1 mali iglemlerin kapsami1 kamu
bankalar1 ile kamu tesebbiisleri ve de bazen hiikiimet yonetiminde olan 6zel sektor
firmalar tarafindan fiyat ile {icretlerin piyasa oranlarmin altinda saglandigi devlet
tarafindan Ustlenilen farkli faaliyetlerdir. (International Budget Partnership, 2011, s.
4).Bundan dolay1 hiikiimet raporlarinda goriinmeyen yari mali islemler biitce dist
islem g¢esitleri olarak goriilmektedir.Yar1 mali islemler, genel yOnetim kapsami
disinda bulunan yap1 ve kurumlarin iglemleriyle es degildir. Kurumlarin islemleri
muhasebe diizeni icinde gerceklesmemektedir. Bundan dolayi, kayit disi1 biitge
islemleri genel ve katma biitce igerisindeki kurumlar/kuruluslar yapmaktadir.
Kamunun bu yar1 mali islemlerinin sonucu olusan ag¢ik literatiirde yar1 mali agik
(quasifiscal deficit) gizli agik (hidden deficit) ya da kayit dis1 biitge aci1g1 (off-budget
deficit) olarak ifade edilmektedir.Gizli agik veya kayit dis1 denilmesinden &tiirii yasal
olmadigi anlamimi tasimaz. Yapilan mali islemler lilkede mevcut bulunan mevzuat
genelinde yapilmaktadir. Bizler bu islemlerin sonucunu biitgede gérme imkanimiz
yoktur. Gizli agik denilmesinin sebebi budur. (Sen vd., 2007, s. 17). Yar1 mali islemler
biit¢e i¢cinde goriinmediginden dolayr makroekonomik etkisi ve biitce biiyiikliigli net
bir sekilde anlagilamamaktadir. Etkileri anlayabilmek igin, yapilan bu islemlerin ne

sekilde gruplara ayrildiginin bilinmesi sarttir. Merkez Bankasi‘nin devlete piyasa faiz
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oraninin alt seviyesinde kredi saglamasi sik karsilagilan uygulama yontemlerindendir.
Bundan hari¢ siibvansiyonlu kredi, sektorel kredi tavanlari, banka kurtarma
operasyonlar1, ¢oklu déviz kuru rejimleri ve doviz kuru garantisi vb. islemler yari mali
islemlerdir. (Mackenzie & Stella, 1996, s. 4). Sonuca bakacak olursak , yart mali
islemlerin kamuya getirdigi ek yiikiin biiyiikliiglinii ve bu yiikii hesaplanmak igin
kullanilan yontemlerin net bir sekilde a¢ikliga kavusturulamamasi neticesinde biitge
ac1g1 dogru hesaplanamamaktadir. Bu sebeple biitce acig1 belirsizligini hesaplamasi

yapilirken bu agik yonteminin segilmesi ¢ok saglikli goriinmemektedir.

2.BUTCE ACIKLARININ NEDENLERI VE EKONOMIK
ETKILERI
2.1 Biitce Acigimin Ortaya Cikis Nedenleri

Biitge aciklarinin ortaya ¢ikis sebepleri iilkelerin gelisim diizeyi bakimindan
degisiklik gostermektedir. Boylelikle, gelismis iilkelerde sosyal devlet uygulamalari,
sosyal giivenlik transferleri ile diisiik biliylime diizeylerinden &tiirii biitce agiklar
ylikselmektedir. Gelismekte olan devletlerde, yiiksek enflasyon, dis O6demeler
dengesinin acik vermesi, kisi basina milli gelir diizeyinin azligt ve kamu
masraflarindaki biiylik 6l¢iide ylikselmeye karsilik kamu gelirlerinin yeterli seviyede
olmamasi gibi yapisal unsurlardan kaynakli, biitge agiklar1 giin gegtikce artis
gostermekte ve makroekonomik dengeleri olumsuz olarak etkilemektedir. (Dag ve
Tiigen 2018: 219).

Biitge agiklari, gelisim siirecinde olan tiim iilkede oldugu gibi, Tirkiye’de de
enflasyon gibi baz1 ekonomik faktorlerinin etkisinde olusabilmektedir. Boylece, biitge
aciklariin temel sebepleri ve meydana getirdigi sonuglari, 1980’11 yillarin ardindan,
iilkemizde yakindan takip edilmeye baslanmustir. Ozellikle bu donemde ortaya gelen
ekonomik krizlerde biitce agiklarinin belirleyici rolii ve fiyat sebatina negatif etkisi 6ne
stiriilmiis, biitge aciklarinin ortaya ¢ikis sebepleri ve ekonomi {izerindeki etkilerinin
ehemmiyetini vurgulayan bir¢ok bilimsel aragtirma gergeklesmistir.(Bayrak ve Kanca
2013: 105). Ulkemizde, kamu harcamalari cogu zaman, kamu gelirlerine nazaran daha
hizl bir yiikselme gostermistir. Bu durumdan kaynakli olarak ise, biitce agiklari iilkede

siklikla yasanmistir. Planlanan yenilik uygulamalari ve sebata yonelik 6nlemlere
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karsin, halen, kamu harcamalarinin diisiiriilmesi igin gereken yapisal degisikliklerin ve
etkinligin saglanamadigi gézlemlenebilmektedir. (Dag ve Tiigen 2018: 220).

Ulkemizde, 1980 ile 1990 dénemlerinde az ve 2000°li donemlerde ise, fazla
bir cari agik gériinebilmektedir. 1990 déneminde, genel anlamda bir cari agik problemi
bulunmamaksizin, 2000°1i yillarda, cari agiklar iilke ekonomisinde bir risk faktorii
olarak degerlendirilmekte ve giin gectikge bir kirilganlik unsuruna donustiigii dikkat
cekmektedir. Cari islemler dengesi icin saglikli bir politika tasariminin
gergeklesebilmesine yonelik, ilk olarak, belirli siiregte, cari agiklarindaki konjonktiirel
/ ¢evrimsel ve yapisal unsurlarin paymin belirlenmesine gerek duyulmaktadir.
Ekonomi literatiiriinde, norm cari denge ve siirdiiriilebilir cari denge, cari dengenin
ekonomik esaslarca uyumlulugu bakimindan ¢oziimler ortaya koyarken, ¢cevrimden
temizlenmis cari denge ise, cari a¢igin konjonktiire olarak tanimlanan boliimiiniin
ayristirilarak  temel yatkinliginin - belirlenmesi  i¢cin  katki  saglayabilmektedir.
Makroekonomik denge gorlisii temeline dayanan norm cari denge hesaplamalari
tasarruf ve yatinmlarin yapisal belirleyicileri dogrultusunda, esasen var olan
ekonominin iktisadi unsurlarinin belirttigi yapisal cari dengeyi hesaplamay1 hedef
almaktadir. (Kaya 2016: 58).

Sermayesi zayif olan ve gelisim siirecini gegiren iilkeler i¢in cari agik, mevcut
yurt ici tasarruflara nazaran yatinim  firsatlarimin  goreceli  bollugunu
yansitabilmektedir. Yurti¢i tasarruflardaki yetersizlik, kamu veya 6zel tasarruflar veya
ikisinin birlesimi bi¢iminde ortaya ¢ikabilmektedir. (Zaidi 2012: 6). Boylece, Tiirkiye
ekonomisinde 2000 doneminde yasanan ve hizlica biiyliyen cari agik probleminin esas
sebepleri i¢in asagida verilen hususlardan s6z etmek gerekmektedir. (Yurdakul ve
Cevher 2015: 93):

- Enflasyon hedeflemesi neticesinde TL degerinin 6nemli 6l¢iide
yiikselmesi ve dis ticaret agiklarinin biiylimesi,

- Yiirtirliikte olan isleme rejimin bir getirisi olarak, ihracatin ithalata
bagimliliginin ¢ogalmasi,

- Enerji kullaniminda giderek ¢ogalan diga baglhlik,

- 1996°da uygulanan Giimriik Birligi’nin gecikmis sonuglari.

Ote yandan, iilkemizde yerli yatirim ve tasarruf arasi farklilik olarak

aciklanan cari agiklarin esas belirleyici unsuru, devamli olarak azalma yatkinligi olan
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diigiik tasarruf yiizdeleri seklinde tanimlanabilmektedir. Ancak, yurti¢i tasarruflarin
ger¢ek ekonomik biiylime oraninin finansmaninda yeterli olmadigindan kaynakli,
yabanci yatirnmlara her daim gereksinim duyulmustur. Bdylelikle, s6z konusu
gelismelerden dolayt, ihracat, tiretim ve tiiketim faaliyetlerinde ithalata olan bagimlilik
cogalmistir ve 1990 siirecine yakin biiylime diizeyi 2000 siire¢lerinde daha biiytik bir
cari agiga yol agmustir. S6z konusu cari agiklarin gayri safi yurti¢i hasilaya orani ¢ok
biiylik diizeye geldiginden, kamuoyunu nezdinde cari agiklar, yeni slirecin 6nemli bir
sorunu niteligini kazanmistir. Bu goriis ise, zaman zaman yasanan ekonomik krizleri
tetiklediginden dolayi, ciddi bir sekilde destek bulmaktadir. Dolayisiyla, 2000’li
yillarda tek haneli rakamlara diisliriilmiis s6z konusu enflasyon probleminin ortadan
kaldirilmast i¢in, iliskin etmen yapisal faktorlerin incelenmesi biiylik Onem arz
etmektedir. Bu amacla, lilkede yasanan cari aciklarin ana unsuru olarak, kokli ve
yapisal unsurlara deginilmesi gerektigi One slrilmistir. Bu kapsamda,
makroekonomik denge yaklagimindan faydalanarak, mevcut problemi tetikleyen iilke
ici unsurlar ve siyasetler arasinda Tablo 9’da verildigi gibi baz1 hususlardan bahsetmek
gerekmektedir. (Kaya 2016: 59).

Table 9:Tiirkiye'de Cari Islemler A¢iginin Nedenleri

Tasarruf-Yatirnm Dengesizligi

Dis Ticaret Agigi

Enerji Ithalat: ve Enerjide Disa Bagimlilik

Reel Doviz Kuru Politikalar

Dogrudan Yabanci Yatirimlari ve Portfoy Yatirimlar: Gelir Transferleri
Di1s Borg Stokunun Yiiksekligi

Genisletici Para ve Maliye Politikalari

Biiyiime ve Ekonomik Kirilganlik

Tiirkiye'de Cari Islemler Agiginin Nedenleri

Kaynak: Yigit 2018: 65-89
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2.1.1 Tasarruf Yetersizligi

Iktisadin i¢ dengenin kurgulanabilmesi igin yatinm tasarruf denkliginin
saglanmasi bliylik 6nem arz etmektedir. Ancak, iilkemizde tasarruf degeri genelde,
yatirim degerinin altinda kalmakta ve tasarruf agigini olusturmaktadir. S6z konusu
tasarruf yetersizligi durumlarinin kontrol altina alinabilmesi i¢in dis kaynaklarin
kullanimina gereksinim duyulmaktadir. Bu durumda yerli paranin degerinin artmasini
saglamak i¢in, devletin rekabet giiciiniin azalmasina yol agabilmekte ve cari agik
paym yiikseltmektedir. Ote yandan ise, mevzu bahis durumlar iilkenin disa yonelik
bagimliligin1 ve disa olan agikligin1 ¢ogaltarak krizlere iliskin duyarliligini da
cogaltmaktadir. (Durgun Kaygisiz 2016: 273).

Tasarruf yetersizligi kavrami Tiirkiye ekonomisinin “yumusak karni” veya
“kronik hastalig1” seklinde nitelik kazanmis olmakta ve cari agik problemlerinin
haricinde, ¢esitli ekonomik sikintilarin da esas kaynagi olarak degerlendirilmektedir.
Fakat cari agik ve tasarruf yetersizliginin arasindaki baglanti olduk¢a Onemli bir
diizeyde gergeklesmektedir. Boylelikle, tasarruf agiginin degerlendirilmesi alinda, cari
acik problemlerinin degerlendirilmesi anlamina gelmektedir. Merkez Bankasi
bakimindan, bir iilkedeki tasarruf payi, kullanilan dig tasarruf pay: ile cari islemler
denesinin hangi sekilde gelisim gosterecegi hakkinda saglayabilecegi detaylardan
yana biiyiik ehemmiyet icermektedir. (Kaya 2016: 59).Ekonomide cari islemler denge
sartinin kurulmasi, 6zel kesim ile kamu kesiminin tasarruf yatirim dalgalanmalari ile
aciklanmaktadir. Ekonomide dis dengenin kurulmasi, dis dengenin de kurulmus
oldugu anlamina gelmektedir. Tasarruf fazlasi bulunan ekonomilerde, cari islemlerde
artma , yani sira net tasarruflar1 olumsuz olan ekonomilerde ise, cari islemlerde agik
ortaya ¢ikmaktadir. Tiirkiye esasen tasarruf sikintilart gelisen bir ekonomik yapiya
sahiptir. Ekonominin net tasarruf gelisimi mevcut durumu agiklamaktadir.
Dolayisiyla, Tiirkiye’nin ekonomik yapisindaki net tasarruflarin ¢ogunlukla negatif
olarak gelismesi, cari islemler acgiklarin1 ve kalkinmayi finanse etmek amaciyla dis
kaynaklara bagvurma geregi one siiriillmektedir.(Y1lmaz ve Karatas 2009: 77).
Sekil 2’de iilke ekonomisindeki tasarruf-yatirrm dengesi ve kamu dengesinden
saglanani¢ denge gelisimi verilmistir. Bu sekil incelendiginde, 2000 yillar1 ardindan

kronik bir sekilde tasarruf agigi bulundugu gortinebilmektedir. Yurtici tasarruflar, sabit
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sermaye yatirimlarina denk olamadigindan, dis tasarruflar kullanilmakta veya diger

ifadeyle cari acgik gerceklesmektedir.(Sezgin ve ark. 2015: 231).

80
N \/\/./\/\/\\/
40
20
0
20002001 20032003 2004 2005 2006 2007 2008 1009 2010 2011 2012 2013 2014
-20
Kamu Tasarrufu —s—0zel Tasarruf Yurtici Tasarruflar
Kamu Yatwrim —o=0Ozel Yatrm —o=Sabit Sermaye Yatwrimlar:
=e=Tasarruf Ac@ —-—KKBG

SEKIL 8:i¢ Denge (GSYH icindeki Pay1)
Kaynak: Sezgin ve ark. 2015: 232

Babaoglu (2005: 2), cari acigin devamliligini degerlendiren calismalarda %3,5-4,5
tizeri olan durumlarin, Tirkiye ekonomisi bakimindan bir risk faktoriinii teskil ettigini
belirtmektedir. Sekil 8’ de goriindiigii gibi, tilkemizde 2000°1i yillar itibartyla tasarruf
ac1g1 genel kabul goren esik degerin ¢ok lizerinde gergeklesmistir (Babaoglu 2005: 2).
Telatar (2011: 25): gelisim siirecinde olan {ilkelerde yurt ici tasarruflarin biiylime
durumunun ihtiyag duydugu yatirim masraflarini temin edecek kadar yeterli olmamasi
siklikla rastlanan bir durum olarak goriinebilmektedir. Boylelikle, gelisim siirecinde
olan iilkelerin yurt i¢i tasarruf yetersizligini yurt disindan sagladigi kaynaklar ile
karsilamasi ve iiretken hacmini boyle ¢ogaltarak disa olan bagimliligin1 yavas yavas
ortadan kaldirilmasi bakimindan biiyiik 6nem arz etmektedir. Dolayisiyla, s6z konusu

gerekgelerden kaynakli olusan cari agik ¢éziimlenmesi gereken bir sorun teskil
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etmeyecegi dusiiniilmektedir. Bdylelikle, iilkenin {iretken giiclindeki yiikselme
¢Ooziimiin kendi igerisinde olmasi ifadesini tasimaktadir. Cari agikla saglanan
kaynaklarin iiretken c¢alismalarla yonlendirilmemesi kosullarinda ise, s6z konusu
sorun igten ¢ézliimlenme diizeyini yitirmekle birlikte, disaridan miidahale ve ¢oziim
oOnerilerine ihtiya¢ yaratmaktadir.(Telatar 2011: 25). Tiirkiye'de onemli diizeyde
gergceklesen yiiksek cari agiklarinin en esas kaynaklarindan biri olarak oldukca
ehemmiyetli bir bi¢gimde diisiis gosteren tasarruf oranindan s6z etmek gerekmektedir.
Gegen 30 yil itibariyla, iilkemizde ulusal tasarruf orani gelir diizeyi yakin seviyelerde
olan diger iilkelere kiyasiya diisiis gostermistir. S6z konusu degisiklikler 1998 yili
itibartyla ¢ogalan tasarruf-yatirim agigina sebebiyet vermistir. Yatirrmlar GSYIH nin
ortalama olarak yaklasik %20 gibi olsa da, tasarruflarm GSYIH'deki pay1 1998°da
%24, 2000-2008 araliginda ortalama %17, sonraki yillarda ise %13-15 araliginda
degisim gostererek 1980°dan sonra da en diisiik diizeye ulasmistir. Dolayisiyla,
Tiirkiye, son dénemlerde tasarruf oranlarinda artis egiliminde olmakla birlikte, %25
diizeyine yiikselmesinin beraberinde, Diisiik Gelir Grubunda yer alan devletlerin dahi
altinda seyretmektedir. Yiikselen ekonomiler grubunda Tiirkiye’nin beraberinde, Cin
%50 oranla ve Hindistan ise %30 oranla yer almaktadir. Ulkemizde, yurtigi tasarruf
pay1 2003’11 yillarin ardindan gelisim siirecinde olan iilkelerin ortalama degerinin de
belirgin alarak altinda gergeklesmistir. Ancak, gelismekte olan Dogu Asya iilkelerinde
yurtici tasarruflarm GSYIH’de pay1 %45 civarinda gerceklesmistir. Tiirkiye’de ise bu
oran %15 gibi diisiik bir diizeyde tespit edilmistir. 2014’°da ise diinya kapsaminda ve
Euro devletlerinde ortalama tasarruf payr %23 ve iilkemizde yaklasik %15 etrafinda
gergceklesmistir.(Kaya 2016: 60).Tirkiye’de tasarruf paymin az olmasimin ilk
sebeplerinden olarak, 6zel kesim tasarruflarinin 2000 yillarida suratla diisme trendine
baglamasina dayandigindan soz edilebilmektedir. Kamu maliyesinde 2001 ‘de
meydana gelen krizin ardindan uygulamaya konulan siyasetler kapsaminda, gegmis
stireclerde lilkemizin tasarruf agiginin esas belirleyicisi niteliginde olan kamu kesimi,
artik &zel kesimle yer degismistir. Ote yandan, bu siirecte firmalarin tasarruftansa,
yatirim yapmayi tercih etmeleri de tasarruf paymin diisik diizeyde seyretmesinde
etmen bir faktorii teskil etmistir. (Dogan Bayrag 2014: 107).

Ulkemizde, 2000-2004 yillar1 arasinda ortaya ¢ikan cari agigin esas kaynagi

kamunun tasarruf yatirim a¢1g1 (KKBG) olarak nitelenirken, 2005°1i yillarin ardindan
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hizla yapisal anlamda degisiklik kat etmistir. Boylelikle, cari agik boyut ve de ulusal
gelire oranla yiikselirken, etmen faktorii bakimindan da 6zel sektore dayali olarak
gelismistir. Kisacasi, 2005’11 yillarin sonrasi siireglerde 6zel sektérde olusan tasarruf-
yatirim fark diizeyi, iilkedeki cari agik ¢ogalmasinin esas sebebini teskil etmistir. Fakat
bu hususta, 6zel sektdrde gerceklesen yatirim payinin hizli gelisiminden 6teye, 6zel
tasarruflar kapsaminda meydana gelen gerileme daha biiyiik bir sorun olarak dikkat
cekmektedir. Ozel tasarruflar Sekil 8'de de goriindiigii gibi 2000’11 yillar itibartyla
diistis gostermektedir. Bu durum ise, cari agigin azalmis olan tasarruf arzusundan
kaynaklandigini 6ne siirmektedir.(Kaya 2016: 60). Bir bagka Diinya Bankas1 raporu
(2012)’na gore, ulusal tasarruflardaki onemli diizeyde diisiis bu siirecte tiiketici
tarafindan gerceklesen tasarruflardaki diislisten meydana gelen 6zel tasarruf oranina
dayandigini belirtmistir. Ekonometrik inceleme aracligiyla, Rijckeghem (2010) bu
diisiisiin altinda yatan esas siiriiclileri yani makroekonomik sartlari iyilestirilmesini,
ekonomik belirsizliklerin seyreltilmesini, genisletilmis tiiketici kredisi ile Ricardocu
mali konsolidasyon etkilerinin denge saglamasi gerektigini one siirmiistiir. (Zaidi
2012: 6).

Altundz (2014: 120),1¢ tasarruf yiikseltme siyasetlerinden uzak olan Tiirkiye,
faizlerin yiiksek tutulmasi, biitgenin daha ¢ok sikilastirilmasi ve ig talebin diisiiriilmesi
gibi siyasetlerle tasarruf payini arttirabilecegini vurgulamaktadir. Ancak, gelir
diizeyinin algak bir seyirde olmasi ve marjinal tiiketim trendinin artmasi sebebiyle
istenilen basari net olarak saglanamamistir. Yurtigi tasarruf yiizdesinin yiikselmesi igin
ilk olarak fert bas1 diisen gelirin daha fazla diizeyde olmasi ve gelir dagiliminin
diizenlenmesi i¢in Onlemlerin alinmasina ihtiya¢ duyulmaktadir. Dolayistyla, hane
halklarinin tasarrufa gegebilmeleri i¢in tamamen harcanabilir gelirinden sonra fazla
gelen gelirin biiylikliik oraniyla baglantilidir. Boylelikle, gelir diizeyi yiikseldikge,
tasarruf oran1 da yiikselecektir. Ote yandan, ortaya gelen tasarruflarin biiyiimeyi
destekleyen faktorlere sevk edilmesi de ayni diizeyde 6nem arz etmektedir. (Kaya
2016: 61).
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2.1.2 Dis Ticaret Acig1

Ulkemizin ekonomisinde cari agigma yol acan 6nemli faktdrlerden biri
olarak dis ticaret acigindan s6z etmek gerekmektedir. Ulkemizde 1980°li yillara kadar
gegen slirecte, ithal ikameci iiretim siyasetleri yiiriitiilerek, gerek duyulan tiim mal ve
hizmetlerin yurt i¢inde iiretilmesi i¢in c¢aba sarf edilmistir. Ardindan, 1980.01.24
tarihinde artik tlkede disa ticaret serbestligi kararlastirilarak, ihracata dayali
sanayilesme disiplinleri degerlendirilmeye alinmustir. Ancak, iilke ekonomisinde
gereken yapisal diizenlemeler oturtulmadan faaliyete baslayan disa ticaret faaliyetleri,
ithalat hacminin ihracat hacminden 6ne gegmesine ve boylelikle dis ticaret agiklarinin
ortaya ¢ikisina sebebiyet vermistir. (Goger 2013: 215).

Ulkede yasanan cari acik ve dis ticaret dengesi bakimindan 1990 ve 2000
donemlerinde g¢esitli durumlar gerceklesmistir. Boylelikle, bu siiregte biiyiime
oranlarinda bulunan benzerlige ragmen, dis ticaret ve cari agigma yol agan yeni
egilimlerin gelistigi gbzlemlenmektedir. 1990°1i donemine nazaran 2000’li doneminde
giin gectikge biiyiiyen dig ticaret ve cari agiklarin yani sira, 2000°de degeri yiikselen
TL ile Gimriik Birligi anlagmasinin katkis1 goz ard1 edilemez diizeyde gergeklesmistir.
(Yigit 2018: 66):

Ayn1 zamanda, 2000’li yilarinin ardindan asagida verildigi gibi bazi
hususlarin etkisi bulunmaktadir. (Yi1lmaz ve Karatas 2009: 89):

- Sanayi liretiminde yiiksek diizeyde ithalat bagimlilig1 bulunan enerji
ve petrol triinleri sanayi, esas metal - Kimya sanayi ve otomotiv basta olmak iizere
sektorlerin oncelikli planda tutulmasi,

- Sanayi liretiminde ve enerji sektoriinde ithalata bagimliligin 6nemli
diizeyde artmasi, iilke ekonomisinde dis ticaret aciginin ¢ogalmasinda biiyiik rolii
bulunmustur.

Tiirkiye’nin son on yil donemine yasanan dis ticaret dengesine iligkin veriler

10’da yer almaktadir.
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Table 10:Tiirkiye’de son on yilda yasanan Dis Ticaret Dengesi (Milyar $)*2019
yihi verileri geg¢icidir

] ' Dis Dis )

Thracat Ithalat ticaret |ticaret |ithalati
Yillar dengesi |hacmi |karsilama

orani (%)

Deger Degisim (%) |Deger |Degisim (%) |Deger |Deger
2010 |113.88 |115 185.54 |31.7 -71.66 |299.43 |61.4
2011 (13491 |185 240.84 |29.8 -105.93 |375.75 |56.0
2012 |152.46 |13.0 236.55 |-1.8 -84.08 |389.01 |64.5
2013 |151.80 |-0.4 251.66 |6.4 -99.86 |403.46 |60.3
2014 |157.61 (3.8 242.18 |-3.8 -84.57 |399.79 |65.1
2015 |143.84 |87 207.23 |-14.4 -63.40 |351.07 |69.4
2016 |14253 [-0.9 198.62 |-4.2 -56.09 |341.15 |71.8
2017 |156.99 |10.1 233.80 |17.7 -76.81 |390.79 |67.1
2018 (16792 |7.0 223.05 |-4.6 -55.13 |390.97 |75.3
2019* |171.47 |21 202.70 |-9.1 -31.23 |374.17 |84.6

Kaynak:www.tuik.gov.tr, 02.04.2020

Bu tablo incelendiginde, dis ticarette her daim acik bulundugu ve 2011°de
zirveye ulasti1 gozlemlenmektedir. Ulkemizin dis ticaret hacminde inis ve kalkislar
gerceklesmekte olup, ithracatin ithalati karsilama orani ise, son 10 yilda %56 - %85

araliginda seyir etmektedir.
2.1.3 Enerji ithalat1 ve Enerjide Disa Bagimhihk

Insanoglunun tarih boyu en &nemli ve vazgecilmez ihtiyaglarindan biri
olarak, enerji kaynaklarindan s6z etmek gerekmektedir. Ayni zamanda enerji
kaynaklarinin tiretim siirecinde bir girdi olarak degerlendirilmesi, enerji kaynaklarina
olan ihtiyact giderek cogaltmaktadir. Enerji kaynaklar1 ekonomik, mali ve politik
boyutlariyla her daim 6nem arz eden bir odak noktasini teskil etmistir. Ancak, bu
kaynaklarin diinyada cografi olarak dengesiz dagilimindan dolayi, enerji
kaynaklarindan yana yetersizlik yasayan {lilkeler, her zaman dig {ilkelere bagiml

olmuslar.(Yigit 2018: 71).
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Tiirkiye de, kisith enerji kaynaklaria sahip oldugundan dolay1, yiiksek bir
enerji talebi bulunmaktadir. Dolayisiyla, mevcut enerji ihtiyaglarinin biyiik
cogunlugunu ithalat yoluyla karsilamaktadir. Boylelikle, ilkemizde diger sanayilesme
stirecinde olan tlkeler gibi, yasadigi hizli biliylime, kalkinma ve kentlesme
gelismelerinden kaynakli olarak, daha fazla enerji tilketimine ihtiyag duyulmaktadir.
Bu durum ise, cari agik problemlerini desteklemektedir (Eskin 2018: 98).

2.1.4 Reel Doviz Kuru

Tiirkiye ekonomisinde, evrensel gelismelere dayali olarak 1980 donemlerine
kadar, sabit kur rejimi uygulamasi yapilmistir.Bu siireglerde, asir1 deger kazanan
TL’nin yol agtig1 dis denge problemlerinin giderilmesi i¢in genellikle paranin degerini
diistirme girisimlerine bagvurulmustur. Ardindan liberallesme siirecinde uygulanan en
mithim girisimlerden biri olarak, 1989 tarihli 32 Sayili Kararname ile sermaye
hareketlerinin tamamen serbestlestirilmesi ve TL’nin konvertibile sekline
getirilmesinden s6z etmek gerekmektedir. Boylelikle, Tiirkiye’nin ddviz kuru
rejiminde daha fazla esneklik yasanmistir. Fakat ihtiya¢ duyulan alt yapinin
bulunmadigindan ve de kamu aciklar1 - enflasyonist kosullarinin yasandigindan, tilke
ekonomisi kisa donemli sermaye akimlarindan biiytlik dl¢iide etkilenmistir. Disa agik
tilke ekonomilerinde doviz kurundaki degismeler stratejik bir faktor olarak ele
alinabilmektedir. (Yigit 2018: 80). D6viz kurunda yasanan diisiis veya yiikselisler cari
aciklarin dogrudan etkiledigi one siirtilmektedir. Doviz kurunda gerceklesen azalma
veya TL’nin degerinin artmasi sonucu, yabancit mal ve hizmetlerin, yerli {iretime
nazaran daha diisiik fiyata sunulmasina yol agarak, ithalati desteklemekte olup, cari
aciklarin ¢ogalmasini da beraberinde getirmektedir. Buna karsin, doviz kurunda
yasanan artig iSe, ulusal para degerinin azalmasina, yerli mal ve hizmetlerin yabanci
liretime nazaran daha dugik fiyata sunulmasini saglayarak, ihracat artigini

desteklemektedir. (Tapsin ve Karabulut 2013: 191).
2.1.5 Dogrudan Yabanci Yatirnmlar ve Portfoy Yatirnm Kar ve
Gelir Transferleri

Ulkemizde son yillar itibariyle yasanan cari aciklari etkileyen faktorler
arasinda Dogrudan Yabanci Yatirimlar: (DYY) ve portfdy yatirimlarindan kazanilan

gelirlerinin transferi yer almaktadir. DY'Y ve portfoy yatirimlari cari islemler dengesi
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tizerinde, sermaye Ve finans hesabinda bulunan i¢ degerlerle dogrudan, ayn1 zamanda,
cari islemler hesabi-gelirler kaleminde bulunan kar ve faiz geliri transferleri ile dolayli
sekilde etki yaratabilmektedir. Cari islemler hesabimin gelirlerinde DYY’den
kazanilan menfaat ve transferleri kayita gegerken, DY'Y 'nin kendisi sermaye ve finans
hesabina yazilmamaktadir. Benzer olarak, portfoy yatirimlarindan kazanilan faiz geliri
ve transferleri cari islemler hesabinin gelirlerinde yazilirken, portféy yatirimlarinin
kendisi sermaye ve finans hesabina yazilmamaktadir.(Yigit 2018: 82). Dogrudan
yabanci yatirimlari, ithalatin yerini alarak ve ihracattan elde edilen menfaatle cari
islemler hesabinda etki yaratmaktadir. Yabancilarin iilkede yatirim yapabilmek igin
bircok girdiye gerek duymaktalar. S6z konusu girdilerin biiyilk cogunlugunun ev
sahibi {ilke nezdinde gergeklestiginden dolayi, yabanci sermayenin girisi doviz
kazandiric etkisi bulunmaktadir. Ancak, DY Y nin pozitif etkilerinin beraberinde ev
sahipligi yapan iilkeler bakimindan asagida verildigi gibi bazi olumsuz etkileri de
bulunabilmektedir.Goger ve Peker 2014: 89):

- DYY sahibi firmalar, kazandiklar1 menfaatleri kendi iilkelerine
aktararak, iilkeden doviz ¢ikisinin olusmasina sebebiyet verir,ev sahibi iilkenin cari
ac1gin1 ¢ogaltacagi diisliniilmektedir.

- DYY yapan firma, kullanacagi ara friinleri diger {lkelerdeki
yatirirmlarindan saglayarak iilkenin ithalatini yiikseltecek ve bundan kaynakli olarak
cari aciklarinin olumsuz olarak etkilendigi 6ne siirtilmektedir.

Cari agiklarmi etkileyen bir bagka unsur ise portfoy yatirnmlaridan
olusmaktadir. Portfoy yatirimlari genelde faiz oranlarindaki artistan menfaat saglamak
icin iilkeye gelir ve fonlardan faiz geliri kazanarak iilkeden giderler.Genelde, kisa
vadeli portfoy yatirnmlart tilkenin cari agiklarimi olumsuz yonde etkiledigi
bilinmektedir. (Yigit 2018: 82).

2.1.6 Dis Bor¢ Stokunun Yiikselmesi

Dis Dborg, bir ilkenin yabanci devletlerden veya uluslararasi
organizasyonlardan, asil paraya eklenen faizle birlikte geri ddeme kosuluyla aldiklar
kredileri ifade etmektedir. Dis borglar, baslica bor¢ altina gire iilke ekonomisinde
kaynak girisi sagladigindan olumlu etki ortaya koymaktadir. Fakat anaparaya ek olarak

odenmesi gerekken faiz degerleri cari agiginda yiikselmeni beraberinde getirmektedir.
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Dolayistyla, geri 6deme siirecinde anapara ve faizi olarak gergeklesen kaynak
transferi, krediyi alan iilkeler i¢in olumsuz etkileri olusturabilmektedir. (Bakag 2019:
94).

2.1.7 Genisletici Para ve Maliye Politikalar:

Genellikle yiiksek ekonomik biiyiime diizeyini amaglayan iilkeler tarafindan
uygulanmaktadir. Bu siirecte, iliskin disiplinlerin kamu bor¢lanmasini yiikselttiginden
dolay1, faiz oranlarinda da artisa sebebiyet verebilmektedir. Faiz oranlarindaki
yiikselme ise, ayn1 zamanda, yabanci sermayenin finansal piyasalara ilgisini ¢ogaltir.
Ulusal paraya talep ¢ogalacagindan, yerli para daha fazla deger kazanir. Boylelikle,
ithalatin ucuzlamasi ve ihracatin pahalilasmasindan kaynakli dig ticaret dengesinde
aciga sebeb olur. Dis ticaret dengeside cari islemler hesab1 onemli bir yer teskil
ettiginden cari agik cogalacaktir. Mali genisleme sonucu meydana gelen biitce agiklari,
milli tasarruflar ve tliketiminde tesir ederek, ithalat egilimi kapsaminda cari agigi
yiikseltir. (Cift¢i ve Egsmen 2017: 87).

Yiiksek bir ekonomik gelisme elde etmek i¢in uygulanmakta olan genisletici
para ve maliye siyasetleri, i¢ talebi yiikseltmekle birlikte, cari agiklarini negatif olarak
degistirebilmektedir. Bu tiir disiplinlerin uygulanmasi, piyasadaki toplam talebin
yilikselmesini beraberinde getirmekte olup, mal piyasasi dengesinde, i¢ ve dis
dengelerinin degismesini gerceklestirebilmektedir. Mali genislemeyle birlikte olusan
biitge ag1g1, milli tasarruflar ile tiikketimi etkileyerek, ithalat egilimi ¢ercevesinde cari
acik ortaya ¢ikmaktadir.(Ugur ve Karatay 2009: 112).

2.1.7 Buyime ve Ekonomik Kirilganhk

Cari agik ve ekonomik biiyiime baglantisi, ¢ogunlukla kiiresellesmenin
beraberinde gelisim siirecini yasayan iilkeler bakimindan daha celiskili bir durumu
ortaya koymaktadir. Dolayisiyla, Biiylimenin cari agik iizerindeki etkisini belirlemek
icin genellikle biiylimeyi etkileyen faktorlerin incelenmesi esas alinmaktadir. Cari
hesaplarin kapsaminda ithalat ve ihracat kalemleri ekonomik biiylimeyi en ¢ok
etkileyen faktorler kapsaminda nitelenmekte olup, son yillarda gelisim siirecini
geciren Tllkelerdeki cari acik-bliyiime iligkisini aciklanmasinda genel anlamda

belirleyici rolii kabul gériinmektedir. (Yigit 2018: 89).
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2.2 Biitce Ac¢iklarimin Makroekonomik Etkileri

Biitce agiklan enflasyon, cari agik, para arzi, ve GSYH gibi ana
makroekonomik parametreler iizerinde degisik diizeyde ve farkli yonlerde etkilere yol
acabilmektedir. Ayrica, s6z konusu etmen faktorlerin siire¢ igerisinde agigin
stirekliligine ve biiytikliigiine dayali olarak gosterdigi etkilerin yoniinde degisikliklerin
meydana gelebilecegi de goriinebilmektedir.(Barisik ve Kesikoglu 2006: 61). Bu
boliimde, biitce agiginin ekonomik biiyiime, cari denge ve para arzi gibi degiskenlerin

tizerindeki etkisi ele alinmustir.

2.2.1 Biitce Acizinin Ekonomik Biiyiime Uzerindeki Etkisi

Ekonomik kalkinma ve sebat siyasetleri uzun yillar itibariyla, ekonomistlerin
odak noktasini teskil etmeye devam etmistir. Genel anlamda ekonomik sebat, toplam
arz ve talep denge sartinin saglanmasi, baska bir ifadeyle tam istihdam ve fiyat
sebatinin kurulmasi seklinde agiklanabilmektedir. Para politikasinin hedefi niteliginde
degerlendirilen fiyat sebatinin saglanabilmesine yonelik, parasal gostergeler ve fiyat
diizeyi arasinda bir denge sartinin bulunmasi gerekliligi 6ne siiriilmiistiir. (Caliskan
Cavdar 2010: 18).Kamu masraflarinin ¢ogalmasi seklinde ortaya gelen biitce acigi,
ekonomik biiylimede pozitif etkiye yol acabilmektedir. Kamu kesimi nezdinde
saglanan liizumlu altyap:1 diizenlemeleri 6zel yatimlari desteklemekte, saglik ile
ogrenim hizmetleriyle beseri sermayenin niteligini ve niceligini ¢ogaltmakta,
ekonomik yap1 kapsaminda liizumlu yasal ve idari kararlarin gerceklesmesiyle isgiicii
ve sermayenin etkinligi ¢ogaltilarak ekonomik biiylime ivme kazanmaktadir. Fiziki ve
beseri sermayenin ¢ogalmasi, teknolojik ilerleme ve kaynak kullaniminda faaliyetlerin
artirilmasi i¢in gerceklesen kamu masraflari ekonomik biiyiimede pozitif olarak katki
saglayabilmektedir.Barro (1991), 98 iilkede 1960 ile 1985 yillar1 arasindaki yatay-
kesit verileri esasinca en kii¢iik kareler metodu ile gerceklestirdigi arastirmada,
biiylime orani ve kamu tiiketim masraflar1 arasinda negatif yonli bir baglanti tespit
etmistir. Ayrica, Nelson ve Singh (1994), 70 iilke kapsaminda en kii¢iik kareler
yontemi ile gergeklestirdikleri arastirmada, kalkinmakta olan iilkelerde biitce
aciklarinin ekonomik biiylimeye bir etkisi olmadigin1 ya da diisiik bir diizeyde

olduguna ilgili bulgular elde etmistir. (Barisik ve Kesikoglu 2006: 65).
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2.2.2 Biitce A¢iklarimin Yatirnmlar Uzerindeki Etkisi

Kuramsal olarak biitce agiklarinin borglanma ve finansmaninin yatirimlari
diglayici yonde bir etkisi bulundugu kabullenilmistir.(Simsek, 2000:69). Biitge
aciginda olusan yiikselme sermaye degisikliklerinin serbest birakildigi ekonomide
yurti¢i ve yurtdisi kaynaklardan faydalanma geregini ortaya koymaktadir. Boylelikle,
kamu kesiminin borglanma istegi halihazir kaynaklara olan talebi yiikselttiginden faiz
oranlarini artmasina sebebiyet verecektedir. Faiz oranlarindaki artis ise, dzel kesim
tiketim ile yatirim masraflarinin kismi olarak veya tamamen diismesine yol
acabilmektedir. Klasik yaklagimlara gore savunulan tam dislama kaynaklarin eksiksiz
kullanildigr ekonomilerde sirketlerde olustugu artiramamalari sebebiyle meydana
gelmektedir. Bu durumlarda, talepteki bir yiikselme, ¢iktiy1 degil, belki fiyat seviyesini
cogaltacaktir. Fakat kaynak kullaniminin olmadig1 durumda ekonomide tam dislama
etkisinden soz edilemez. Kamu giderlerinin gogalmasi bigimindeki bir mali genigleme
Ricardian Denklik Kuramina gore gelirdeki artigla beraber tasarruf seviyesini de
olumlu yo6nde etkileyecektir. Tasarruf kapsaminda meydana gelen s6z konusu
genisleme de 6zel masraflarm yerini tamamen degistirmeden daha 6nemli diizeyde bir
biitge agigin1 finanse etmeye olanak saglayabilmektedir. Issizlik durumlarinin var
oldugu ekonomilerde talep yiikselmesi gelir ve ¢iktiyr ¢ogalttigindan dolay1 dislama
tam olmamaktadir; tasarruflar ¢ogalir ve faiz oranlar1 yatirnmlari tikayacak diizeyde
cogalmaz .(Barigik ve Kesikoglu 2006: 65).

Arora ve Dua (1993), 1980-1990 siireci igin Amerika Birlesik Devletlerini
iceren arastirmalarinda, en kiiciik kareler yontemi aragligiyla, biiylik biitce aciklarinin
yurti¢i yatirimlar diisiirdiigline yonelik bazi sonuglar elde etmisler. Ball ve Mankiw
(1995), yine de Amerika Birlesik Devletlerinde, biitce agiklarinin faiz yiizdelerini
cogalttigini ,bundan kaynakli ulusal tasarruflar ile yatirimlart disiirdiigiinii, ulusal
paranin degerlenmesine yol agtiginda da dis ticaret agiklarmi olusturdugunu 6ne
stirmektedir. Ghali (1998), ise Granger nedensellik analizi ile Tunus igin
gergeklestirdigi arastirmada kamu yatmalarmin 6zel yatirimlar iizerinde kisa siirecte
olumsuz etkisinin, 6zel yatirim ve ekonomik biiylime iizerinde uzun vadede olumsuz

etkisinin bulundugunu belirtmisler. (Barigik ve Kesikoglu 2006: 66).
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2.2.3 Biitce Aciklarinin Odemeler Dengesi Uzerindeki EtKisi

Geligim siirecinde olan iilkelerde, diisiik bir tasarruf diizeyi gergeklestigi
gbzlemlenmektedir. Bu durumdan kaynakli ise, ekonomik kalkinma igin ihtiyag
duyulan yatirimlarin ger¢eklesmesine imkan yaranmamaktadir. Ayrica, bu tilkelerde
genellikle dis borca egilim gostermenin temel nedenlerinden biri de 6demeler
dengesinin cari islemler hesabinda meydana gelen dengesizlige dayanmaktadir. Cari
islemler aciinin yurtici tasarruflarla ortadan kaldirilmamasi neticesinde dis kaynaga
ihtiyag duyumu kacinilmaz olmaktadir.(Seker 2006: 85).Genellikle, ekonomistler
biitge agiklar1 ve dis 6demeler dengesi aciklariyla aralarinda direkt bir etkilesim
bulundugu kabullenilmektedir.. Hiikiimet biitge agiklarin finansmani i¢in bor¢lanmaya
gitmesi faiz ylizdelerini ¢ogaltmaktadir. Yiiksek faiz yiizdeleri, 6zel yatirim
masraflarinin sasirtici etkisi ifadesiyle dislama etkisi ile yabancilar igin yurtici finansal
yatirimlarin cazip duruma gelmesi bigiminde iki tiir etkisi bulunabilmektedir. Yurtigi
finansal kaynaklarin ¢ekici olmasi yurti¢ine yabanci fonlarin akigina ivme
kazandirmaktadir. Bu durum ise, doviz kurlarinin ¢ogalmasini 6nleyerek yerli paranin
oldukc¢a yiiksek diizeyde degerlenmesine yol agmaktadir. Ancak, yerli paranin bu
diizeyde deger kazanmasi, iiretim masraflarin1 baska iilkelere nazaran yiikselttigi i¢in
thracat miktarinin azalmasina ve ithalat miktarinin ¢ogalmasina sebebiyet
vermektedir. Kisacasi, biitce aciklarinin ¢ogalmasi dis ticaret aciklarinin da
cogalmasina yol agmaktadir. Diinya kapsaminda ve iilkemizde gergeklesen ve biitgce
agiklar1 ve dis ticaret agiklar arasindaki baglantiy1 inceleyen ekonometri aragtirmalari
sonucu degisik bulgulari ortaya koymustur. (Barisik ve Kesikoglu 2006: 63):

o Kearney ve Monadjemi (1990): 1972 ve 1987 yillar1 arasinda
Avustralya, Ingiltere, Kanada, Fransa, Almanya, Irlanda, Italya ve ABD basta olmak
tizere sekiz iilke iizerinde VAR yoOntemiyle yaptiklari arastirmada, gegici ikiz agiklarin
bulundugu fakat ikiz agiklarin devamli olmadig1 kanisina varmustir.

o Bachman (1992): Amerika Birlesik Devleriitlerinde 1974 ve 1988
dénem araliginda VAR metodu ile biitge agiklariyla cari islemler agig1 arasinda es

biitiinlesme olmadig1 vurgulamigtir.
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e  Islam (1998): Brezilya' da 1973 ile 1991 yil araliginda,Granger
nedensellik analizi ile gergeklestirdigi arastirmada, biit¢e agiklar: ve dis ticaret agiklari
arasinda iki tarafli etkilesim oldugunu gézlemlemektedir.

o Piersanti (2000): 1970 ile 1997 yillar1 arasinda OECD f{ilkeleri iizeri
yaptig1 aragtirmada, Granger nedensellik analizi ve ara¢ degiskenler metoduyla ileri
diizeyde gelismis iilkelerde cari islemler agiklar1 ve biitce agiklan arasinda baglanti
oldugu saptamistir.

. Bilgili ve Bilgili (1998) yilinda biitge acgig1 ile cari agik arasinda olan
baglantida ikiz acik hipotezinin gegersiz oldugunu saptamistir.

J Kutlar ve Simsek (2001): 1984 ve 2000 yillar1 arasinda, koentegrasyon
testi, hata diizeltme modeli ile nedensellik analizi yardimiyla biitce agiklar1 ve dig
ticaret agiklar1 arasinda énemli diizeyde bir neden sonug¢ baglantisinin bulundugunu
tespit etmistir. Ayrica, ger¢eklesen koentegrasyon analizinde iki parametre arasinda
uzun siireli bir baglantinin bulundugu vurgulanmistir.

o Akbostanct ve Tung¢ (2002): 1987 ile 2001 yillar1 arasinda,
koentegrasyon ve hata diizeltme modeli yardimiyla gergeklestirdikleri aragtirmada
yonii belirsiz ancak uzun dénemli bir iliski biitce agiklari ve dis ticaret agiklari arasinda
saptanmistir. Kisa donemde biitce aciklarinin ¢ogalmasinin, dis ticaret aciklarim
yiikselttigini, biitce agiklarinin diismesinin ise dis ticaret dengesinin kurulmasina
yardim ettigi vurgulanmugtir.

o Gilinaydin (2004): 1987-2003 yillar1 arasinda Granger nedensellik
analizi yardimiyla biitge agiklarindan dis ticaret agiklarina dogru neden sonug
baglantisinin oldugunu 6ne siirmiistiir.

Cetintas ve Bangik (2005): Granger ve Hasio nedensellik testleri yardimiyla biitge

aciklan ve dis ticaret agiklar1 arasinda nedensellige rastlanmamustir.

2.2.4 Biitce A¢iklarimin Gelir Dagihmi Uzerindeki Etkisi

Iktisat kurami, gelirin elde edildigi seklinden 6teye, insanlara dagiliminin
niceligi ve niteligi ile ilgilenmektedir. Piyasa ekonomisi kapsaminda, gelir dagilimi
iktisat siyasetlerinin en mithim araglarindan birini tegkil etmektedir. Bir iilkede gelir
dagilimi, toplum bireylerinin irettikleri mal / hizmetler ile kazanilan toplam gelirin, o

toplum bireylerine maas ve faiz gibi yollarla paylastiriimasini belirtmektedir.(Caligkan
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Cavdar 2010: 18).D1g bor¢lanmalarin olusturdugu yiiklerin toplum bireyleri iizerindeki
dagilimi ve etkileri, gelir dagilimi bakimindan biiyiik 6nem arz etmektedir. Borg bir
kez olustugu surette artik bor¢clanmanin kaynagi ve hedefinden bagimsiz olarak,
istihdam ve gelir dagilimi dogrudan etkilenebilmektedir. Dig borglar ekonominin
iretim giliciiniin veri olmast varsayimi ile ¢ogalan tiikketim kapasitesini ithalat
arachigiyla karsilama imkani vererek fiyatlar genel diizeyinde dogabilecek artislari
engelleyici bir etki saglamaktadir. Bu 6zelligi ile dis borglar mal ve hizmet sunumunda
ortaya gelen agigi ithalat vasitasiyla gidererek, fiyatlar genel seviyesinin yiikselmesini
Onleyecegi olmasi takdirde deflasyonist bir etki olustururlar. Yatirim i¢in kullanilan
dis borglar ¢ok biiyiik bir diizeyde gergeklesmedigi durumlarda, olusan gelir dagilimi
cok etkili bir yapida gerceklesememektedir. Devlet, ekonomiyi bir olumsuz durumdan
kurtarmak i¢in masraflarin1 ¢ogaltir ve gelirlerini diisiiriir. Ancak, arada olusan farki
alinan kredilerle kapatabilir ise, gelir dagilimi daha 6nemli diizeyde etki alacaktir
(Seker, 2006: 86).Gelir dagilimi asagida verildigi gibi bazi belirleyici unsurlardan
etkilenmektedir. Bu faktorler arasindaki denge bozuklugu, gelir dagiliminin
beraberligini olumsuz olarak etkilemektedir. Ayni zamanda, gelir dagilimindaki
esitsizligin  ¢ogalmasiyla, toplumun fakirlik seviyesinin de ¢ogalmasi
gortinebilmektedir.(Caliskan Cavdar 2010: 19):

- Isgiicii piyasas1 ve isgiiciiniin dagilimi,

- Servet dagilimu,

- Uretim faktorlerinin dagilimu,

- Diinya ekonomisinde yaganan teknolojik inovasyonlar,

- Ulke ekonomisinde uygulanan disiplinler.

Bor¢ faiz ve anaparanin 6denme asamasinda vergilere basvurulacaktir.
Dolayisiyla, devlet bor¢lanmasi kisaca gelecekte toplanacak vergilerin bugiinden
toplanmas1 seklinde aciklanabilmektedir. Boylelikle, devlet bor¢lart aslinda vergi
miikellefleri vasitasiyla karsilanabilmektedir. Ayrica, vergi mikellefleri ve devlete
borg verenler ayni kisi veya kurum olduklar takdirde, hi¢bir yiik ve gelir dagilimi
adaletsizligi ortaya c¢ikmayacaglr ongoriilmektedir. Ancak, tersi kosullarda gelir
dagiliminda adaletsizlik olusabilmektedir. Dis bor¢lanma 6demelerinde, iilkede
kazanilan gelirin bir boliimiinii dis tilkelere akisini saglayacaktir. Boylece, borg 6deyen

tilkede ekonomik sikinti ve borg veren iilkede ise ekonomik agidan ferahlik meydana
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gelecektir. Ayn1 zamanda, dis borglardan saglanan gelirlerin verimli bir bigimde
yatirim olarak degerlendirilmedigi  durumlarda, refah diizeyinin diismesi
gergeklesebilmektedir.  (Seker 2006: 86).Diinya genelinde gelir dagilimi
degerlendirildiginde, zengin ve fakir tilkelerde kisi basina diisen milli gelir payinda
biiyiik 6lgtide farklilik gozlemlenmektedir. Dolayisiyla, gelir esitsizligi cok boyutlu bir
kavram olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Ayn1 zamanda, gelir dagiliminda gelir ¢esidine,
cinsiyet ve aile gibi faktorlere gore farklilik gostermektedir.(Caliskan Cavdar 2010:
20).Ulkelerde agir ve adalet dis1 bir vergi sisteminin yiiriirliikte oldugu durumlarda,
dis borclarin gelir dagilimina negatif etkisi daha belirgin olarak 6ne c¢ikacaktir.
Boylelikle, adaletsiz vergi sisteminin bulundugunda, vergi gelirleri ile ger¢ceklesen geri
odemelerde, gelir dagilimimi olumsuz etkileyici bir yapist olacaktir. Son olarak ise,
vergi kacakliginin siklikla goriindiigii iilkelerde, ayn1 sekilde, dis bor¢glanmanin gelir

dagilimina negatif etkisi daha biiyiik diizeyde gerceklesecektir. (Seker 2006: 86).
2.2.5 Biitce A¢iklarimin istihdam Uzerindeki Etkisi

Tam istihdam kosullari, dar ve genis istihdam olarak iki sinifta ayrismaktadir.
Genis anlamiyla tam istthdam, ekonomik yapidaki emek, sermaye, dogal kaynak ile
teknolojik  olanaklarin  biitiiniinii  tiretimde  degerlendirilmesi  durumlarini
belirtmektedir. Dar anlamiyla tam istthdamin tanimi ise, ekonomide ¢alisma istegi ve
arzusu bulunan tiim yetiskin bireylerin ¢aligmis oldugu durumu agiklamaktadir.
Ekonomik yapida tam istihdam dengesinin olusmast da kamu ekonomisinin
islevlerinden birini teskil etmektedir. Oldukca hizla ¢ogalan niifus, beraberinde,
caligma ihtiyact duyan kisilerin ¢ogalmasini ve ayni zamanda yeni yetisen isgiicline
calisgma kosullarin1 saglama, ekonomi siyasetlerinin gelisimindeki en Onemli
unsurlardan birini teskil etmektedir.(Yilmaz 2010: 46). Devlet gerceklestirecegi
tilketim ve yatirim giderleri yardimiyla etkili talebi ¢ogaltarak tam istihdam kosullarini
saglamay1 hedef almaktadir. Kamunun cari ve yatirnm masraflari toplam masraflar
cercevesinde ehemmiyetli bir paya sahiptir. Issizligin yaygin oldugu bir iktisat
yapisinda, kamu harcamalar ile toplam talebi ¢ogaltarak igsizlik oraninin diistiriilmesi
gerceklesebilmektedir. Kamu kesiminin altyapi yatirimlariyla 6zel sektoriin
giiclenmesini  destekleyerek, yatirnmlarin ve istthdamin c¢ogalmasma yol

acabilmektedir. Kamu harcamalarindan olusabilecek biitge agiklarinin yol agtigi faiz
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oranlarindaki ¢ogalma yatirimlarin dislanmasina sebebiyet verebilmektedir. (Barisik

ve Kesikoglu 2006: 64).
2.2.6 Biitce Aciklarimin Tasarruflar Uzerindeki Etkisi

Biit¢e agiklarina iliskin klasik yaklasima gore, biitce agiklar1 ulusal tasarruf
ve yatirim oraninda azalmaya yol agabilmektedir. Ayni zamanda, dis ticaret agiginin
da ortaya gelmesine sebebiyet verebilmektedir. Ote yandan, biitce agiklari, reel faiz
yiizdelerinde artisa yol acarak, i¢ yatirimlarin diglanmasimi saglayarak, ekonomik
kalkinmaya yonelik de engelleyici bir faktorii teskil edebilmektedir. S6z konusu
dislama diizeyi ise, yabanci yatirimlari g¢ekici hale getiren i¢ faiz yilizdelerinin
yiikseklik seviyesine baglantilidir. Faiz yiizdelerindeki onemli Olgiide artis, lilke
disindan kapital bir akisina sebebiyet vererek, milli paranin degeri ¢cogaltmakta ve
bundan dolayi, i¢ yatirimlardan Oteye, net ihracatin da digslanmasina yol
acabilmektedir. Bazi iligkin yaklagimlar, biitce aciklarmmin, uzun vadede kapital
stokunu azaltacagini, dis borglar1 ¢ogaltacagini ve gelecek kusaklara bir yiik olarak
aktarilacagini savunmaktadir. Dolayisiyla, simdiki hayat standartlar1 ytikselirken,
gelecek kusaklarinki azalmaktadir.(Simsek 2005: 2).Biitce agiklarinin birgok
etkilerinin bulundugu goézlemlenmektir. Ancak, s6z konusu etkilerin tamaminin
izledigi ve en basta olusan etki, agiklarin ulusal tasarruflar1 diisiirmesi olarak
bilinmektedir. Ulusal tasarruflar ise, 6zel tasarruf ve kamu tasarruflarinin toplamini
ifade etmektedir. Dolayisiyla, bir biitce agig1 ortaya ciktiginda kamu tasarruflart da
negatif olmaktadir(Y1lmaz 2010: 47). Yukarida bahsedildigi gibi, kamuda biitce agig1
ortaya geldigi durumlarda, kamu tasarruf miktarinda negatif degerlere ulasilir. Bu
durum milli tasarruf miktarinin 6zel tasarruf miktarina kiyasiya daha diisiik diizeyde
kalmasina yol acir. Biitge agiklarinin milli tasarruflarda sagladig: etki bire bir diizeyde
ger¢eklesmektedir. Boylelikle, kamu tasarruflar1 genelinde bir diisiis i¢in, 6zel
tasarrufta onu yaklasik olarak dengeleyecek bir artis meydana gelecektir. Ornegin,
vergi oraninda bir birimlik diisiis gergeklestigini varsayalim. Bu orandaki azalma
kamu tasarrufunda 1 birimlik bir disiisii beraberinde getirmektedir. Bununla
birlikte,tiiketici icin de vergi sonrasi gelire 1 birimlik bir ek olusturacaktir. Tiiketici

ise, bu beklenti dis1 gergeklesen parayi harcayabilir veya bir boliimiint tasarruf
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edebilir. Bir bagka ifade ile milli tasarruftaki azalma, kamu tasarrufuna gore daha
diisiik seviyede gerceklesir.(Direkgi 2006: 45).

Biitge aciklarini savunan iki 6nemli yaklasim bulunmaktadir. Barro’nun
(1974: 1095-1117) yaklasiminda, biit¢e agiklarinin ulusal tasarruflarla baglantili
olmadigint 6ne siirmektedir. Boylelikle, 6zel tasarruflardaki yilikselmelerin biitce
aciklarii dengede tutarak, etkisizlestirecegini savunmustur. Barro’nun yaklasimu,
Ricardo denklik kuramina dayanmaktadir ki hane fertlerinin davraniglarina
odaklanmaktadir. Dolayisiyla, vergiler kapsaminda gergeklesen bazi simirh
degisikliklerin, uzun vadede toplum bireylerinin tiiketim masraflarin1 ¢ogunlukla
etkilemedigini 6ne siirmektedir. Islenebilir geliri gogaltan bir vergi kesintisi, otomatik
bir bigimde tasarruflarda da ayni diizeyde bir yiikselmeye denk gelmektedir. Kisacasi,
ileri glinler i¢in dngoriilerde bulunabilen bir tiiketici, biitge ag1g1 olusturan s6z konusu
masraflardan kaynakli olan kamu bor¢lariin, nihayetinde vergi artislariyla
kargilanacagi tahmininde bulunacaktir. Nitekim tiiketiciler halihazir kosullarda
saglanan bir vergi indiriminden kazanabilecegi ek geliri, gelecek giinlerde vergilerin
biiyiik olasilikla tekrar cogalacagini diislinerek, tasarruf edecek ve boylelikle
gelecekteki daha biiyiik vergi 6demelerini tercih edecektir. Ancak Ricardo denklik
kurammin mantik dist  varsayimlara dayandigi gozlemlenmektedir. Mesela,
tiiketicilerin biiyilik bir kisminin, hiikiimetin cari masraflarinin gelecekteki vergiler ile
karsilanacagi bilincine sahip olduklarin1 kabul gérmek, ¢ok da gercege yakin degildir.
Ote yandan, tasarruflar, cogalan aciklar1 dengeleyecek diizeyde artmayabilir. Amerika
Birlesik Devletlerinde genellikle Barro’nun goriisiinii  desteklememektedir. Bu
kuramin gegerliligi kapsaminda yiiriitiilen ¢alismalar Tablo 11°de verildigi gibi degisik
sonuglar ortaya koymustur.(Simsek 2005: 2).

Table 11:Barro kuraminin gegerliligi kapsaminda yiiriitiilen calismalar

Biit¢e acigin1 savunmakta ve ABD biit¢e aciklarinin
iki temel sebeple abartildigimi belirtmektedir. ilk olarak

enflasyon, hesaplanan agiklari ¢gogaltma egilimindedir. Bir
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digeri ise, biitce aciklar1 milli gelir hesaplarinda
abartilmaktadir. Eisner, ABD’nin 1972-1991 yillar arasi
verilerini  inceleyerek, reel biitce aciklariin ulusal
tasarruflarin  ¢ogalmasina neden oldugunu saptamstir.
Eisner’in c¢alismasinda, ulusal tasarruflarin; biit¢e aciklari,
para arzindaki degismeler ile reel doviz kurundaki
degismelerle baglantisini  incelemistir.  Eisner, ulusal
tasarruflardaki bu artan etkiyi, bir Keynezyen genisleme
yardimiyla agiklamistir. Boylelikle, biitce agiklari; daha fazla
istihdam, tiiketim ve yatirimlar1 uyararak ulusal tasarruflar

cogaltabilmektedir.

Biit¢e agiklarimin ulusal tasarruflarda olan etkisini ve
bu agiklarin neden oldugu kusaklararasi aktarimi agiklamay1
hedef almistir. Bu kapsamda, biitce agiklarinin ulusal
tasarruflardaki  kisa vadeli etkilerini incelemek igin,
kusaklararasi iliskinin sayisal yoniinii ele almistir. Bor¢glanma
siyasetlerini gelecek kusaklara transfer edilmis bir vergi
yiikiine doniistiiriilme durumunu degerlendiren bu ¢aligmada,
aciklarin ulusal tasarruflarda kisa vadede ehemmiyetli bir

etkisinin olduguna dair hig¢ bir sonug elde edilememistir.

Ricardo’nun denklik kuramini1 ABD verileri esasinca
inceledikleri arastirmalarinda, federal biit¢e agiklarindaki bir
yiikkselmenin ulusal tasarruflarda agik bir gerilemeye yol
actig1 sonucuna ulagilmistir ki Barro’nun yaklagimini

desteklememektedir.

Eisner
(1994)

Poterba ve
Summers (1986)

Poterba ve
Summers (1987)

Carrol ve
Summers (1987)

ABD ve Kanada iilkelerinde, 35 yillik bir siirece ait
verilerin degerlendirilmesiyle, hiikiimet siyasetlerinin 6zel
tasarruf oranlarinda olan etkisini ve olusan etkiye iliskin
kanallarin konusunu ele almiglar. Boylelikle, ABD ve
Kanada’da gergeklesen 6zel tasarruf miktariin son on senede

hizlica distiigii ortaya konulmustur. Bu durumun vergi

64



politikalarinin 6zel tasarruf davranislarinda 6nemli diizeyde
bir etkisinin bulunduguna dayandigi one siirilmiistiir. Vergi
yapilarinda ortaya gelen degisiklikler ve vergilerle
enflasyonun karsilikli  etkilesimi kapsaminda bulunan
degisiklikler, bu iilkelerdeki &zel tasarruf davranislarini
belirleyen 6nemli unsurlar arasinda yer aldigi saptanmistir.
Fakat Kanada’daki kamu siyasetlerinin 6zel tasarruf
yiizdelerinde daha diisiik bir etkisi bulundugu da belirtilmistir.
Dolayisiyla, biitce agiklar1 ve 6zel tasarruflarin arasinin

acilmasi arasinda bir baglanti olabilecegi 6ne siiriilmektedir.

Corbo wve
Schmidt-Hebbel
(1991)

Gelismekte olan 13 iilkeyi barindiran bir panel veri
calismas1 ile, artan tasarruflardaki kamu siyasetlerinin
etkinligini incelemisler. Bu ¢alismada, iilke i¢i enflasyon ile
reel faiz oranlarindaki degismelerden kaynakli kamu
siyasetlerinin dolayl1 etkileri 6nemsiz diizeyde olmakta, cari
kamu harcamalarinda gerceklesen kesintilerin veya vergi
artislarinin 6zel tasarruflarda 6nemli diizeyde etkileri oldugu
saptanmistir. Ayn1 zamanda, daha fazla kamu tasarruflarimin,
bir kisminin sadece 06zel tasarruflardaki bir diisiisle
dengelenebildigi agiklanmistir. Sonug olarak ise, gelismekte
olan iilkelerdeki ulusal tasarruf diizeylerinin ¢ogalmasinda,
kamu siyasetlerinin etkin bir rolii bulundugu vurgulanmistir.
Ayrica, Ricardo yanlist hipotezin de sanayilesmis devletlerde

genellikle reddedildigi 6ne stirtilmiistiir.

Ikinci petrol krizi ardindan meydana gelen biitce
aciklarinin, yine ayni silirecte diisen wulusal tasarruf
oranlarindaki etkisini belirlemek i¢in yapisal bir VAR
yontemiyle 18 OECD iilkesi iizerinde bir panel caligsmasi
gerceklesmistir. Ozel tasarruflar, kamu kesimi aciklarinin
kiigiik bir kismini karsiladigindan, elde edilen sonuglar,

Ricardo’nun denklik kuramini desteklememektedir. Bu
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Domenech
vd., (1997)

calismada, olumsuz ve gecici soklarin kamu hesaplarindaki
etkisinin %40 civarinda bir kismin1 6zel tasarruflar ile
karsilandig1 agikca vurgulanmistir. Ote yandan ise, ¢ok biiyiik
blitce aciklarinin yiiksek reel faiz oranlarinda ortaya gelen
yiikselmelerin ve diisiik ulusal tasarruflarin agiklanmasinda
ehemmiyetli bir unsur oldugunu destekler niteliktedir. 1980’1li
yillarda ABD federal biitce aciklarindaki korkung artis
degerlendiren Mixon and Wilkinson (1999), Barro’nun
hipotezinin dogru oldugu surette, ayni slirecte Ozel
tasarruflarda da yiikselme gerceklesmesi beklenmekte
oldugunu belirtmistir. Ancak, bu siiregte ABD 6zel
tasarruflarinda  diisis  gerceklesmistir. Dolayisiyla, bu
kapsamda baska etmen faktorlerin de bulundugu 6ne

stirtilmistiir.

Pradhan
ve Upadhyaya’nin
(2001)

ABD de 1967-1996 donemine iliskin veriler
esasinca, biit¢e a¢iklarindaki yiikselmelerin ulusaltasarruflari

diistirdligiinii belirtmistir.

2.2.7 Biitce Aciklariin Fiyatlar Genel Seviyesi Uzerindeki

Etkisi

Kuramsal anlamda, biit¢e agiklarinin para basarak veya bor¢lanma yoluyla

finansmani enflasyona sebep oldugu belirtilmektedir. Boylelikle, biitge aciklarinin

merkez bankasi tarafindan para basilarak finansmani, para arzinin gogalmasina ve

cogalan para arzi ise enflasyona yol agabilmektedir. Ancak, kamu, biit¢e aciklarinin

finansmant i¢in parasal finansman yerine bor¢lanmaya yonelmek ve reel faiz yiizdesi

reel biiyime hacmi daha fazla oldugunda da, belli noktadan itibaren borcun

devamlilig1 problemi meydana gelmektedir. Biitce aciklariyla enflasyon arasinda

bulunan baglantiyr incelemek icin ulusal ve iilkemiz kapsaminda gergeklesen

aragtirmalarin genelinde kuramsal yap1 desteklenmektedir (Y1lmaz 2010: 46).

o Darrat (2000), Yunanistan 1954 ve 1993 wyillar1 araliginda hata

diizeltme modeline bagli olarak, parasal biiyiimenin ve kronik biit¢e a¢iklarinin
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enflasyonist donemde biiyiik diizeyde ve direkt rol oynadig1 anlamda sonuglar ortaya
cikarmustir.

o Neyapti (2003), 1970 ve 1989 yillar arasinda 54 gelismis ve gelismekte

olan iilke i¢in panel veri metodu ile biit¢e agig1 ile enflasyon arasindaki baglantiy1
incelemistir. Biitge agiklarinin merkez bankalarinin bagimsiz olmadigini ve finansal
piyasalarin enflasyon beklentilerine uyumlu tepkiler verecek diizeyde gelismedigi
ilkelerde enflasyonist etkilerin daha yiiksek oldugu bulgular ortaya ¢ikmistir. (Barisik
ve Kesikoglu 2006: 61).
Batavia ve Lash (1983), 1950 ve 1985 willar arasinda regresyon yontemiyle
enflasyonun kendi kendini besleyen bir siiregte isledigini ve enflasyon oraninda olusan
bir ylikselmenin biit¢e agiklarinin gogalmasina yol agtigini saptamiglar. Cogalan biitge
aciklariin para arzinin ¢ogalmasina, enflasyona sebep olmasina ve dolayistyla biitce
aciklariyla enflasyon arasinda iki tarafli bir baglanti oldugunu 6ne siirmiistiir.

e Onis ve Ozmucur (1990), 1981 ve 1987 yillar arasinda parasal taban,
fiyatlar genel diizeyi, doviz kuru ile ihracat degiskenlerini kapsayan VAR metoduyla
biitge agiklarini enflasyonun belirleyicileri arasinda oldugunu saptamislar.

o Ulengin (1995), 1981 ile 1992 araliginda Granger nedensellik analizi
icin besli otoregresif model uygulayarak, biitce ag1g1 ve rezerv para arasinda iki tarafli
nedensellik buludugu ve TUFE'den biitge agigima dogru nedenselligin oldugunu kabul
etmistir.

. Metin (1998), 1950 ve 1987 araliginda en kiigiik kareler metodu ile
regresyon testinde borglarin monetize edilmesinin reel biiylime oranini ile biitce
aciklarinin enflasyonu etkiledigini belirtmektedir. Ayn1 zamanda, biitge agiklarinda
gerceklesen ylikselmenin enflasyonu ivme kazandirdigina iligkin  sonuglar
saglanmustir.

o Emsen vd. (2001), 1984 ve 2000 araliginda yapisal olmayan VAR
metodu ile enflasyon ve biit¢e agiginin para arzinin olusumunda kisa vadeli etkisinin
bulunmadigini saptamistir. Ayn1 zamanda, enflasyonun ortaya gelmesinde biit¢ce acig1
soklarinin para arzi soklarindan daha fazla etkili oldugunu bulgulamistir. Uzun vadede
enflasyonun biitce acgiginda etkisinin diistiiglinii ve enflasyonun en miihim

belirleyicisini para arzi olarak agiklamistir.
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o Gilinaydin (2001), 1975 ile 1998 araliginda Granger nedensellik
analizinin Hsiao metodu ile Tiirkiye'de biitge agiklari ve enflasyon arasinda gift tarafli
bir baglantinin bulundugunu 6ne siirmiisler.

. Gilinaydin (2004a), 1971 ve 2002 yillar1 i¢in, hata diizeltme modeline
dayali Granger nedensellik analizi yardimiyla koentegrasyon analizinde para arzi,
enflasyon ve biitge agiklar1 arasinda uzun vadeli baglantinin varligini tespit etmistir.
Ayni zamanda, uzun vadede para arzindan enflasyona yonelen bir nedensellik
oldugunu ve biit¢e aciklarinin disiirilmesinin  enflasyonun disiiriilmesinde

ehemmiyetli katki sagladig1 vurgulanmastir.

3.TURKIYE’DE BUTCE ACIKLARININ CARI
ACIK,BUTCE ACIGLPARA ARZI VE GSYH UZERINDEKI
ETKILERiI:UYGULAMA VE SONUCLARI

Calismanin bu kisminda ¢esitli donemler, farkli uygulama alanlar1 ve
yaklagimlarin ele alinarak biitge dengesi, cari denge, finansal gelisme ve GSYH

arasindaki iligkinin incelendigi arastirmalar gosterilmektedir.

3.1 Literatiir Taramasi

Biitge agiklar1 enflasyon basta olmak iizere ekonomik biiylime, cari agik,
issizlik, istihdam vb. farkli sekil ve seviyelerde temel makroekonomik degiskenlerde
etkiler ortaya c¢ikarmaktadir. Kamu acigi, bir degisken iizerinde pozitif etkiye
sebebiyet verirken benzer sekilde baska bir degisken iizerinde negatif bir etki
yaratabilmektedir.

Barisik ve Kesikoglu (2005) gerceklestirdigi bilimsel arastirmada, biitce aciklarinin
makroekonomik parametrelere etkisini Tiirkiye i¢in incelemisler. Biitge acigi,
biiyiime, cari agik, enflasyon, istihdam, ¢alismasinda ADF birim kok testi, var analizi,
granger nedensellik testi uygulamistir. Nedensellik testi neticesine gore, enflasyon,
cari acik, biiylime ve biitce agi181 degiskenlerinin arasinda ¢ift yonlii, ayn1 zamanda

istihdam ve cari agik arasinda ise tek yanli nedensellik baglantisi bulundugu ifade
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edilmistir.Barigik ve Kesikoglu (2010) ¢calismasinda biitce acig1 ve cari agik iliskisini
gelisen piyasalar lzerinden ele almistir. Biitce acig1 ve cari agik baglantisinin
incelendigi bu ¢calismada panel birim kok testi ve panel nedensellik testi kullanilmustir.
Uygulanan bu nedensellik testi sonucunda iki degisken arasinda ¢ift yonli bir
baglantinin oldugu saptanmistir. Boylece, biitce agig1 ve cari acik arasinda karsiliklt
bir etkilesim bulunmaktadir. Tiirkay 1980-2012 yillar aras1 verileri kullanarak yaptigi
aragtirmada, lilkedeki cari acigin biitce agigiyla iliskisini arastirilmistir. Bu analizde
Engle granger iki asamali yontemi DOLS yontemi ile esbiitiinlesme iliskisi ortaya
konularak, kamu acgigiyla cari agik arasinda uzun donemde bir baglant1 bulundugu
belirtilmistir. Kanca ve tiziimcii, 1980-2012 yillar aras1 uygulamali ¢alismasinda ikili
acik hipotezi yardimiyla biit¢e ag1g1 ve cari agik arasinda bir etkilesim olup olmadigini
analiz etmistir. EKK johansen esbiitiinlesme ve granger testi ile uzun dénemde
esbiitiinlesmenin varligindan bahsedilebilir, ancak biitge agig1 ve cari agik arasinda bir
etkilesim goriilmemistir.Ozdamar c¢alismasinda ikiz agiklar hipotezinin teorik
yaklagimlar ve Tiirkiye iizerine ampirik literatiirii incelemistir.

Klavuz ve Dumrul (2012), ¢alismasinda reel cari agik ile biit¢e agigi
arasindaki iliskiye yogunlasmislar. Analiz i¢in var, granger nedensellik ve sinir testi
uygulanmistir. Sonuglara gore, degiskenler estiimlesik olmamakla birlikte, biitge ag1g1
ve reel cari islemler ag1g1 arasinda ¢ift yonli bir etkinin varligi analiz edilmistir.Duman
ve Belke (2011) calismasinda cari islemler agig1 ile biitge aciklart iligkisini ele
almiglar. Uygulamasinda var, granger nedensellik testi uygulamistir. Arastirmanin
sonuglarina bakildiginda, BA ile CA arasinda c¢ift tarafli bir etkilesim oldugu analiz
edilmistir. Acaravcl ve Oztiirk (2008) uygulamada BA ve CA arasindaki iliskiyi
incelemisler. Bu caligmada sinir testi, ARDL, granger nedensellik testi analizi
kullanilmigtir. Aragtirmanin sonuglarina bakildiginda ise, biit¢e acigindan cari agiga
tek yanli bir iliski bulundugu saptanmistir. Uysal ve topali (2007) yaptiklari galismada,
johansen esbiitiinlesme ile granger nedensellik analizi uygulayarak, BA ve CA
arasindaki iligskiyi ele almiglar. Bu analizin sonucunda degiskenler estiimlesiktir ve
biitge acigindan cari agiga tek tarafl bir etki bulundugunu ortaya koymuslar.Gacaner
Atis ve Saygili (2014) c¢alismasinda, cari islemler dengesi, GSYH, biit¢ce acig,
biiyiime, reel faiz ve reel kur, para arzi, dis ticaret hatti degiskenleri ile johansen

estimlesme ECM ECM granger nedensellik testi uygulamig ve sonucunda BA ile CA
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arasinda ¢ift yonlii iliski oldugunu belirtmisler.Cavdar ve Karaman (2003), cari agik
ve biitge ag1g1 iliskisini granger nedensellik analizi ile agiklamaya c¢aligmislar. Bunun
sonucunda cari agiktan biit¢e agigina tek tarafli bir iliski gézlemlemistir.Karanfil ve
Kilig (2015) ise johansen estiimlesme ve granger nedensellik testi ile biitce agig1 ve
cari acik arasinda bir baglanti olup olmadigini incelemisler. Analiz sonuglarina gore,
cari aciktan biit¢e agigina tek yanli bir iliskinin varligindan s6z edilmektedir.

Azgiin (2012) johansen estiimlesme ve granger nedensellik testi yardimi ile,
biitce aciklarindan cari agiga yonelen tek tarafli bir iliski oldugunu
vurgulamistir.Caligkan Cavdar (2011) ¢alismasinda, johansen estiimlesme analizi ve
granger nedensellik analizi yardimiyla biit¢e agig1 ve cari agik iliskisini incelemistir.
Arastirmanin bulgularina gore, cari agiklardan biitce aciklaria dogru tek tarafli iligki
oldugu test edilmistir.Erding (2008) cari agik ile biitge agig1 arasindaki iliskiyi granger
nedensellik testi ve johansen estiimlesme analizi ile incelemis ve kamu agiklarindan
cari agiga tek tarafli bir iligki oldugu kanisina varmistir.Muck (2008), EKK regresyon
var, var nedensellik analizi yardimiyla biit¢e agiklarindan cari agiga tek tarafli iliski
oldugunu ortaya koymustur. Altinbas ve Taban (2011) ise, analizlerinde sinir testi
ADRL toda yamamoto testi yardimiyla, biitce agiklar ile cari acik arasinda cift tarafli
bir iliskinin varligini one siirtilmiistiir.Cestepe ve yildirnm(2015) yaptiklar1 ¢alismada
GSYH ve FIN finansal gelisme arasindaki iliskiyi incelemek icin granger nedensellik
testini kullanmuslardir. Testin sonucunda GSYH ile FIN arasinda ¢ift tarafli bir
nedensellik iligkisi oldugunu tespit etmistir.Adak(2010) yaptig1 ¢aligmada biitge
aciklarinin ekonomik biliylime lizerindeki etkilerini analiz etmeye calisilmistir. Biitce
aciklaraiyla  biliyime arasinda negatif tek tarafli  bir  biliyime soz
konusudur.Cavdar(2011) yilinda yaptigi calismasinda GSYH ile biitce agiklar
arasindaki iliskiyi granger nedensellik testi ile incelemistir. Testin sonucunda biitce
aciklarindan GSYH’ya dogru bir nedensellik iliskisi oldugu bulunmustur.Kaya ve
0Z(2016)’da yaptig1 ¢alismalarinda biitce agiklari ile para arz1 ve enflasyon arasindaki
iliskiyi ARDL sinir analizi ile incelemistir. Testin sonucunda enflasyon ile para arzi
arasinda uzun donemde anlamli ve pozitif iligki bulunmasina karsin ,enflasyon ile
biit¢e agiklar1 arasinda anlamli bir iliski bulunmamustir.

Biitge aciklarinin ana makroekonomik parametreler iizerindeki etkisinin

degerlendirilmesineyonelik bazi ¢alismalar Tablo 12°da verilmistir.
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Table 12:Biit¢e aciklarinin temel makroekonomik degiskenler iizerindeki etkisi
ile ilgili baz1 calismalar

Yazarlar Periyod Ulke | Metodoloji Iliski | Nedensellik
Barisik ve 1987-2003 | TR | ADF birim kok testi | VAR* | CA BA
Kesikoglu Var nedensellik arasinda cift
(2005) analizi tarafli bir
iliski sz
Granger nedensellik
9 konusudur.
testi
Barisik ve 1991-2007 | TR | Panel birim kok VAR* | BA CA cift
Kesikoglu testi tarafl1 bir
(2010) Panel nedensellik iligki sz
testi konusudur.
Tirkay (2013) | 1980-2012 | TR | Engle Granger VAR* | BAile CA
nedensellik analizi arasinda ¢ift
DOLS ydntemi yonli iligki
vardir.
Kanca ve 1980-2012 | TR | EKK Granger YOK | BAile CA
Uziimcii Nedensellik analizi arasinda
(2013) Johansen iliski yok
esbiitiinlesme testi
Klavuz ve 2006-2010 | TR | Granger nedensellik | VAR* | BA ileCA
Dumrul(2012) analizi arasinda cift
Vsr analizi, Sinir tarafl1 bir
testi iliski vardir.
Duman ve 1994-2008 | TR | Granger nedensellik | VAR* | BAile CA

Belke(2011)

analizi, Var analizi

arasinda ¢ift
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tarafli bir

iligki vardir.

Acaravci ve 1987-2005 | TR Granger nedensellik | VAR* | BA—CA
Oztiirk (2008) analizi arasinda tek
Sinir testi ADRL tarafh bir
iliski vardir.
Yilmaz ve 1980-2008 | TR | Granger nedensellik | VAR* | FDI-GDP
digerleri analizi arasinda tek
(2010) taraflr iligki
sOz
konusudur.
Uysal ve 1974-2004 | TR | Johansen VAR* | BA—CA
Topal1 (2007) estiimlesme testi arasinda tek
Granger nedensellik tarafh bir
testi iliski s6z
konusudur.
Gacaner Atis 1998-2013 | TR | Johansen VAR* | BAile CA
ve Saygili estiimlesme testi arasinda ¢ift
(2014) ECM granger tarafli bir
nedensllik testi iligki oz
konusudur.
Cavdar ve 1998:1- TR | Granger nedensellik | VAR* | CA—BA -
Karaman 2009:3 DH—CA
(2013) arasinda tek
tarafl1 bir
iliski vardir.
Karanfil ve 1980-2013 | TR | Johansen VAR* | CA—BA;
Kilig (2015) (Y) estiimlesme CA—-TA;
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Granger nedensellik

tarafli bir

iligki vardir.

Azgiin (2012) | 1980-2009 | TR | Johansen VAR* | BA—CA
(Y) Estiimlesme arasinda tek
VAR-Granger tarafls bir
Caliskan 1994:1- TR | Johansen VAR* | CA—BA
Cavdar (2011) | 2008:4 Estiimlesme arasinda tek
Granger nedensellik tarafh bir
iliski vardir.
Erding (2008) | 1950-2005 | TR | Johansen VAR* | BA—-TA
Y) estlimlesme arasinda tek
Granger nedensellik yonlil bir
iliski vardir.
Mucuk (2008) | 1989:1- EKK-Regresyon, VAR* | BA—~CA
2004:4 (C) R VAR, arasinda ¢ift
VAR-Granger tarafl bir
nedensellik iliski vardir.
Altintag ve 1974-2010 | TR Sinir testi, ARDL, VAR* | BA—CA
Taban (2011) | (Y) Toda-Yamamoto arasinda ¢itf
nedensellik tarafli bir
iliski vardir.
Cestepe Ve 1986-2015 | TR | VEC modeli VAR* | FIN~GSYH
Yildirim Granger arasinda cift
nedensellik, Tado tarafli bir
yamamato iligki vardir.
Adak(2010) 1972-2006 | TR | EKK Yontemi, VAR* | BA—GSYH

arasinda tek
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tarafli bir

iligki vardir.

Cavdar(2011) | 1994- TR | ADF birim kok VAR* | BA—>GSYH
2004(C) testi,Granger arasinda tek
Nedensellik yanli bir
iliski vardir.
Kaya Ve 1980- TR | ARDL siir Testi VAR* | ENf—f-
0Z(2016) 2014(c) FINarasinda
tek tarafl bir

iliski vardir

Not: BA: biitge aciklari, CA: cari agik. Simgeler —: tek yonlii, «»: ¢ift yonlii uzun
donem nedensellik, [1: Uzun donem etkisi incelenmemistir, TR: Tiirkiye
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3.2 Metodoloji ve Veri Seti

Calismanin temel degiskeni olarak kabul edilen biit¢e dengesinin; cari denge,
ekonomik biiylime ve finansal gelisme arasindaki etkisini degerlendirebilmek
amaciyla ti¢ farkli regresyon denklemi kullanilmistir. Bunlar sirasiyla 1, 2 ve 3
numaralarali denklemlerde gosterilmektedir.

000 = 0o + U000 + 0.00000; + 050000 + O (1)
0000 = O + 0,0000 + 05000, + 0,00000; + Oz (2)
00000, = O, + 0,000 + 0,000 + 050000 + Os (3)

Yukaridaki denklemlerde BD; Genel biitce dengesi ve finansmanini (Bin TL),
CD; Cari islemler hesab1 (Milyon ABD §), GSYH; Harcama yontemiyle belirlenmis
reel gayri safi yurt ici hasila (Bin TL), FIN; M3 para arz1 (Bin TL) olarak yer almistir.
Cari iglemler hesab1 2006Q1-2020Q2 arasinda her dénemin kendi kur orani ile TL ye
cevrildikten sonra diger degiskenler ile ayn1 birim olarak diizenlenmistir.

1, 2 ve 3 numarali denklemlerde oo Sabit terimini, ut ise hata terimlerini
gostermektedir. Arastirmada kullanilan BD, CD, FiN ile GSYH olmak iizere tiim
degiskenler Merkez Bankasi’'nin (MB) EVDS sisteminden alinmistir. Seriler

logaritmalar1 alinarak ampirik analizler gerceklestirilmistir.

Tablo 13°de kurulan regresyon denkleminde yer alan degiskenlere iliskin
mod, medyan, minimum, maksimum ve carpiklik, basiklik degerleri gibi tanimlayici
istatistikler ve korelasyon matrisi verilmektedir. Grafik 1°de ise arastirmada kullanilan
serilerin 2006-2020 yillar1 arasinda ¢eyreklik donemler olarak izledigi egilim

gosterilmektedir.

Table 13:Tamimlayici Istatistikler ve Korelasyon Matrisi (Zaman Serisi:
2016Q1-2020Q2)

Istatistikler LBD LCD LGSYH LFIN
Ortalama 15.811 21.390 19.621 20.570
Medyan 15.822 21.130 19.643 20.535
Maximum 17.609 23.795 19.940 21.869
Minimum 13.281 19.712 19.304 19.425
Standart Hata 0.917 1.150 0.212 0.656
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Carpikhk -0.488 0.398 -0.023 0.084
Basiklik 3.557 2.033 1.525 1.985
Gozlem 58 58 58 58
Korelasyon Matrisi
LBD 1.000 0.773 0.612 0.769
LCD 0.773 1.000 0.948 0.991
LGSYH 0.612 0.948 1.000 0.958
LFIN 0.769 0.991 0.958 1.000
BD CD
50,000,00 2.5E+1
40,000,000 2.0E+10{
30,000,000 1.5E+10
20,000,000 1.0E+104
10,000,000 5.0E+09,
0 T T 00EHO0\—/—  — 17— 17—
2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020
GSYH FIN
500,000,000 3,200,000,000
450,000,000 | 2,800,000,000 |
2,400,000,000 |
400,000,000 - 2,000,000,000 |
350,000,000 | 1,600,000,000 |
300.000,000 1,200,000,000 |
o 800,000,000 -|
250,000,000 400,000,000
200,000,000 e — 0 —
. 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 200? 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020
SEKIL 9:Calismada Kullanilan Serilerin Zaman I¢indeki Seyri (2006Q1-
2020Q2)

Not: Grafikte yer alan GSYH degiskeninin 2006Q1-2010Q2 ddéneminde
mevsimsel etkileri barindirdig1 anlasilmaktadir. Bu nedenle TRAMO/SEATS yontemi

kullanilarak degisken mevsimsel etkilerden arindirilmastir.
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3.3 Ekonometrik Metodoloji

Calismada kullanilan metodoloji {ic bélimden meydana gelmektedir. ilk
boliimde; degiskenlerin duraganlik mertebeleri geleneksel birim kok testlerinden
Augmented Dickey-Fuller (1981), Phillips-Perron (1988) testleri ile tek yapisal
kirilmali Perron (1997) birim kok testi vasitasiyla belirlenmektedir. Ikinci béliimde;
BD, CD, FIN ve GSYH degiskenleri arasinda es biitiinlesmenin varlig1 Pesaran vd.
(2001) tarafindan gelistirilen ARDL smir testi ile incelenmektedir. Son bdliimde
degiskenler arasindaki nedenselligin varhigit ve yonii Toda-Yamamoto (1995)

nedensellik analizi ile aragtirilmaktadir.

3.3.1 Geleneksel Birim Kok Testleri

Zaman serileriyle yapilan pek c¢ok analizde ,degiskenlerin duraganlik
diizeylerine bakilmasi zorunludur.20. yy’in ii¢lincii ¢ceyreginde duraganlik diizeyleri
hesaba katilmadan , zaman serileriyle yapilan ¢ogu calismalarin yaniltict sonuglar
verdigini ileri siiren Granger ile Newbold (1974), bu tiir regresyonlarin sapmali
katsayilar igermekte oldugunu ve sonlu olmayan varyanslara sahip olduklarini
gozlemlemislerdir. Onemli sonuglar elde edilen bu ¢alismada bu tiir regresyonlar
diizmece regresyonlar olarak adlandirilmaktadir. Regresyonlarin son derece fazla [12
degerlerinin yaniltict oldugunu ve sonuglarda genellikle algak DW (Durbin-Watson)
degeri elde edilecegini, [12>d kistasinin, regresyon testleri i¢in yaniltict olarak tani

koyulabilmesi i¢in gegerli bir 6nsezi kuralinin varligini ileri stirmiiglerdir.

Diizmece regresyonlarin sonuglari iizerinde kusku duyulmasinin sebebi ise
ileri atilan gerekce sudur: “Zaman serileri analizleri, belli zaman aralig1 igerisinde
kendine 6zgii bir karakteristik 6zellik bulunduran siireglere ait verileri analiz
etmektedir.Sozii edilen karakteristik 6zellik, verinin bir duraganlik sonucu meydana
geldigini gostermektedir. Zira rassal yliriiylis modeli (random walk) neticesinde
meydana gelmis zaman serisinin sabit bir yapisi vardir ve bu baglamda karakteristigi
belirlenemez. Bundan dolay1 bu yontem ile ortaya ¢ikmis veriler tizerindeki zaman

serisi analizleri bir yaptirim igermeyebilir, bu sonuglar genellikle kurgusaldir”.
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Bundan 6tiirii bu bigimde ortaya ¢ikan sonuglar tizerinde yapilan t ve F testleri de

anlamli olmalariyla birlikte dogru sonuglar verememektedirler.

Bu ¢alismada duraganliklari test etmek i¢in geleneksel birim kok testleri adi
altinda; Augmented Dickey-Fuller (ADF), Philips Perron (PP), ve yapisal kirilmali
(perron) (1997) testleri uygulanmistir. Ampirik ¢alismalarda genellikle kullanilan
geleneksel birim kok testlerinden olan ADF, PP ve KPSS testleri, 6zellikle kiiciik
orneklemlerde diisiik gilice sahiplerdir. Yapilan sinirlamalar bu analizlerin sonuglarinin
giivenirligini en aza indirgemektedir. ADF, PP ve KPSS birim kok testlerinin diisiik
giivenirliligine karsin, Dickey Fuller GLS (ERS), ERS Point Optimal testi ve Ng-
Perron testi gibi yeni birim kok testleri getirilmistir. Ng ve Perron (2001) ise 4 farkli
test istatistigi gelistirmis ADF ve PP testlerinin kisitlarin1 ortadan kaldirmayi

amaglamistir.(Ertugrul ve Soytas, 2013).
3.3.1.1 Augmented Dickey-Fuller (1981) Testi

Bir zaman serisinin duraganlik konumunda bulunabilmesi igin, ortalamasive
varyansinin zamanla degisim gostermemesi Ve iki donem arasinda olan kovaryansinin,
bu kovaryansin hesaplandigi yila degil de yalnizca iki donem arasindaki uzakliga bagl
olmasi sarttir.(Gujarati, 2011). Dickey-Fuller (1979-1981)’mn gelistirdigi Dickey-
Fuller birim kok testi, zaman serilerinin duraganlik diizeyinde olup olmamasina
bakmada kullanilan yontemlerden biridir. Var olan seri veya serilerin duragan olup
olmadigini anlamak i¢in analizlerde kullanilan denklemler asagida verildigi gibidir.

AYt=olYt=1+YPiAki=1 Yt—i+e&i (1)

AYt=00+alYt—1 +>PiAki=1 Yt—i + &i (2)

AYt=0a0+ a2 trend + alYt—-1 + Y BiAki=1 Yt-1+ €1 (3)

Sifir hipotezi (HO0:y=0), alternatif hipoteze karsin (H1:y#0) analiz etmek
icin,yapilan analizlerin sonucunda ortaya ¢ikan elde DF istatistikleri, Mackinnon
(1996) kritik degerleriyle karsilastirilir. Sifir hipotezi; var olan serinin duraganlik
diizeyinde olmadigini, yani birim kék oldugunu gostermektedir.Alternatif hipotezse;

var olan serinin duraganlik diizeyinde oldugunu ifade etmektedir.
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3.3.1.2Phillips-Perron (1988) Testi

PP analizinin denklemleri asagida gosterildigi gibidir.

Y=0Y (t-1)+Ut

Y=P11+3Y t-1)+Ut [Sabit Terimli]

Y=B1+3Y -1+ P2(t-T/2)+Ut [Sabit Terimli ve Egilim Katsayil1]

Verilen modeller sabit terimi, egilim katsayisini, gozlem sayisini ifade
etmektedir. Biitlitn modellerde hata terimi ortalamasi sifira esit olmasiyla birlikte,
ardistk  bagimli  olabilir ya da es-varyans varsayimii ihlal edebilir.
(heteroskedasticity). Bundan dolay1 PP testi, DF veya GDF testinin varsayimlarina
bagimli degildir. Ciinkii PP testi Newey-West hata diizeltme mekanizmasi kullanip
ardisik bagimliligi kaldirir ve de es-varyans varsayimini ortaya koyar. Bundan dolay1
PP testi, Dickey-Fuller analizinin kullandigi biitiin kritik degerleri ayni sekilde
kullanmaya devam eder. Hipotez testi DF testinde analiz edildigi gibi, esitligi
iizerinden Hp hipotezinin test edilmesi ile yapilmaktadir. Ayrica Ho’in red olmasi

durumu bize var olan serinin birim kék olmadigini gosterir
3.3.1.3 Yapisal Kirilmah Perron (1997) Testi

(1989)°’da uygulanan c¢alismada serilerin diizey veya egimlerinde bir
degisiklik oldugunda pek ¢ok makroekonomik zaman serisinin deterministik trende
fonksiyonu etrafinda duraganlik konumundan olabilecegini 6ne siirmiislerdir. Test
istatistikleri de standart Dickey-Fuller siirecinde farkli diizey ile egimler i¢cin kukla
degiskenler ilave edilerek olusturulmustur. Asimptotik dagilimda kirtlma zamaninin
bilindigi varsayimi 1s1ginda farkli modeller i¢in bulunmustur. Kirilma zamanin
bilindigi varsayimi i¢in 6ncelikle Christiano (1992) ve Zivot-Andrews (1992) basta
olmak tizere elestirisel bir ¢ok goriis dile getirilmistir. Perron ve Vogelsang (1992),
analiz yaklasimlar1 icin serinin ortalamasinda meydana gelen tek donemlik kirilma
sekillerine farkli modeller, test stratejileri ile asimptotik dagilimlar gelistirilmislerdir.
Perron (1997) yaklasiminda analiz siirecinde, baslangigtaki kirilma zamanini birim
kok sifir hipotezi ile analiz eder, tiim ihtimal olan kirilma zamanlari arasinda en kiigiik
t-istatistigine sahip olan kirilma zamani tercih edilir. Ayrica trend fonksiyonunda
kullanilan kukla degiskenlerin parametreleri i¢in alternatif kirilma zamanlarinda

hesaplanan biitlin olas1 t istatistikleri iginden minimum t-istatistigini tireten donem
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kirilma zamani olarak segilir. Model A’ da yalnizca sifir ile alternatif hipotez altinda
diizey degisimi ele alinir. Bu degisim Kademeli Sapmali Artirtlmis Dickey-Fuller
(IOADF) modeli kullanilarak birim kok ¢1=1 i¢in hesaplanan t-istatistifine gore
degerlendirilir. Model A denkleminde DVTBt kukla degiskenidir. t=Tb+1 zamaninda
DVTBt = 1 degeri alirken, t# Th +1 zamaninda DVTBt =0 degerini almaktadir. Diger
kukla degiskeni t>Tb icin DVUt =1 degeri alirken t<Tb i¢cin DVUt=0 degerini
almaktadir. Model B de degisim yalnizca egimde olmaktadir. Kirtlma hizli bir bigimde
olacagindan Toplamsal Sapmali Artirilmis Dickey-Fuller (AOADF) modeli
kullanilmaktadir. Model C’ de diizey ve egimdeki Tb incelenmektedir. Bundan dolay1
degisim Kademeli Sapma Artirilmis Dickey-Fuller (IOADF) modeli kullanilip birim
kok ¢1=1 icin hesaplanan t istatistigine gore degerlendirmeye alinir. Sonuca bakacak
olursak, Zivot-Andrews (1992) analiz yaklasimi, Perron analizinde, zamanin belirli bir
doneminde yapisal kirllma ortaya ¢ikmasi kosulu ile yaptigi birim kok analizini sartsiz
bir birim kok analizine doniistiirerek, yapisal kirilma noktasinin tahmin edilebilmesi
gibi kolaylik saglar. Perron (1989) yaklasimi ile yapilan testler sonucunda, pek ¢ok
seri i¢in birim kokiin varligindan s6z edilmezken ZivotAndrews (1992) yaklagimiyla
yapilan testler sonucunda ayni veri seti i¢in birim kokiin varligindan s6z edilmektedir.

3.3.1.4 ARDL Smmr Testi

ADRL smir testi veya gecikmesi dagitilmis otoregresif sinir testi,
Mohammad Hashem Peseran,ve Yongcheol Shin ve Smith Onciiliigiinde 2001
doneminde ortaya atilan testtir. Ayni diizeylerde duraganliga sahip olmayan en az iki
serinin duraganlik bir bilesimi oldugunu gosteren es biitiinlesme ifadesini analiz
etmek i¢in kullanilan yontemdir. Kisacasi uzun ve kisa donem nedensellik iligkilerini
bulmay1 amaclayan model olarak adlandirilir. ARDL sinir testinde serilerin ayni
duraganlhik diizeyinde bulunmalar sartt yoktur. Modelde kullanilan degiskenlerin
hangi seviyede duraganliga sahip olup olmadigmna bakilmaksizin uygulanabilir.
Ornegin 1(0) ya da I(1) farkl1 diizeylerde duraganlik gosteren iki durumudur bu test
icin bu duraganliklarin ayni olmasi sartt aranmamaktadir. Bundan dolay1 bu testi
uygulama asamasinda verilen degiskenlerin duraganlik diizeylerine bakilmasina gerek
yoktur. Ancak kritik degerler her ihtimale karsi I(0) ya da I(1) olmalarina gore

tablolastirildigindan, degiskenlerin ikinci farkta duragan I(2) olma ihtimaline karsin
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test edilmesi sarttir. Degisken ikinci farkinda duragan oluyorsa ARDL meodeli gegerli
degildir.

ARDL vyaklasiminda kisitsiz hata diizeltme modeli kullanildigindan
dolay1, Engle Granger testine ziyade daha iyi istatistiksel 6zelliklere sahip ve kii¢iik
orneklerde Johansen ve Engle-Granger testlerine gore daha saglikli sonuglar elde
edilmektedir. Zira es biitlinlesme analizi i¢in diger testler olduk¢a uzun bir zaman
diliminde ancak iyi sonuglar saglayabilmektedir.

3.3.1.5 Toda-Yamamoto (1995) Testi

Granger (1969) analizi i¢in gerekli olan sartlar tiim serilerin duraganlik
diizeyinde olmalaridir. Fakat Toda-Yamamoto (1995) analizinde bdyle bir durumdan
sOz edilmemektedir. Bagka bir ifadeyle, serilerin duraganliklarinin her biri igin ayni
olma sart1 yoktur bu sekilde analize dahil edilebilir. Bu durumdan kaynakli seriler daha
cok bilgiyi barmdirir ve ¢ok daha iyi sonuclar elde edilmektedir.(Cil Yavuz, 2006:
169).Toda-Yamamoto (1995) analizinin uygulamaya konulabilmesi i¢in Oncelik
olarak VAR modeli ile gecikme uzunluguna (p) bakilmaktadir. Daha sonra diger
asamada,gecikme uzunluguna (p) en yiiksek biitiinlesme derecesi (dmax) eklenir.
Boylelikle VAR modeli asagida verildigi gibi yazilmaktadir.

Of = ZE:EDDD Uo + ZDEETDD O20 + O 1)

00 = Do $7+29% 0] + 320 02] 00 +00 )
=1 =1

1 numarali denklem i¢in hipotezler asagida verildigi gibi kullanilabilir.

HO : Y’den X’e dogru bir nedensellik iliskisi yoktur.

HI1 : Y’den X’e dogru bir nedensellik iliskisi vardir.

4.Ekonometrik Bulgular

Aragtirmanin bu kisminda geleneksel birim kdk testlerinden ADF ve PP ile
tek yapisal kirllmaya izin veren Perron birim kok testi, degiskenler arasindaki es
biitlinlesmeyi sinamayr amacglayan ARDL smir testi ve son olarak degiskenler
arasindaki nedensellik iliskisini inceleyen Toda-Yamamoto nedensellik testinde ortaya
¢ikan ampirik sonuclar ele alinacaktir.

4.1 Birim Kok Testi Sonuclari

Arastirmanin temel belirleyicisi olan biitge dengesi ile cari denge, finansal

gelisme ile ekonomik biiyiime degiskenlerinin ADF ve PP birim kok testlerinin sabit
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terimli, sabit terimli ve trendli modellerince duraganlik mertebeleri kontrol edilmistir.
Buna gore iki testin iki modelinde de biitiin degiskenlerin birinci farkinda duraganliga

sahip oldugu anlasilmaktadir.

Table 14:ADF ve PP Birim Kok Testi Sonuclar:

ADF PP
Sabit Sabit Sabit Sabit
Terimli Terimli  ve Terimli Terimli  ve
Model Trendli Model Trendli
Model Model
Degiskenler t- istatistik t- istatistik Adj. t- Adj. t-
degeri degeri istatistik istatistik
degeri degeri
Panel A: Diizey
LBD 0.292(5) -1.258(5) -2.200(0) -2.729(0)
LCD 3.589(5) 2.080(9) 4.207(8) 0.006(5)
LFIN 1.191(0) -0.570(0) 1.377(1) -0.123(1)
LGSYH -1.234(0) -1.210(0) -1.233(1) -1.210(0)
Panel B: Birinci Fark
ALBD -4577(4)" -6.880(3)" -5.202(2)" -5.175(2)"
ALCD -5.375(1)™" -5.413(4)™ -6.535(0)"" -8.183(7)™"
ALFIN -8.727(0)™ -9.120(0)™ -8.669(2)"" -9.075(1)™
ALGSYH -5.616(0)™" -5.589(0)™" -5.513(2)"" -5.488(2)™"

Not: ADF birim kok testinde testinde optimal gecikme uzunlugu olarak AIC kriteri kullanilmus,
otomatik olarak belirlenmistir. PP birim kok testinde Newey-West metodu kullanilarak band genisligi

dkk kK

belirlenmistir. .~ ,  ve " sirastyla %1, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilig1 ifade eder.

Arastirmanin  kapsami ¢ercevesinde uluslararasi ekonomik krizlerin
bulunmasi dolayisiyla yapilmasi uygun goriilen Perron (1997) yapisal kirilmali birim
kok testinin 10 modeline gore biitce dengesi degiskeni diizey degerinde diger ii¢
degisken ise birinci farkinda duragan olarak belirlenmistir. 10 modelinin diizey
degerinde biitce degiskeninde 2016-Q4 déneminde ,Cari denge degiskeninde 2015-
Q3’de kirilma gerceklesmistir. Aynt zamanda M3 para arzi degiskeninde 2019-
Qldoneminde, GSYH degiskeninde ise 2019-Q2 doéneminde bir kirilma
gergeklesmistir. Ayni testin AO modelinde ise analizde ele alinan tiim degiskenlerin
birinci farkinda duragan oldugu anlasilmaktadir. AO modelinde diizey degerindeki

degiskenlerin kirilma diizeyleri Biit¢e dengesi i¢in 2011-Q3, Cari denge i¢in 2014-
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Q4,M3 para arz1 i¢in 2016-Q1, son olarak GSYH degiskeni i¢in 2017-Q3 doneminde

kirilma gergeklesmistir.

Table 15:10 ve AO Yapisal Kirilmah Birim Kok Testi Sonuglar:

Innovational Outlier (10)

Additive Outlier (AO)

Degiskenler t- istatistik | Kirilma t- istatistik | Kirilma
degeri Doénemi degeri Doénemi
Panel A: Diizey
LBD -4.896(8) 2016-Q4 -2.935(8) 2011-Q3
LCD -4.128(1) 2015-Q3 -4.767(3) 2014-Q4
LFIN -4.329(0) 2019-Q1 -3.982(0) 2016-Q1
LGSYH -2.219(1) 2019-Q2 -2.548(0) 2017-Q3
Panel B: Birinci Fark
ALBD - - -7.882(6) 2010-Q2
ALCD -6.130(4) 2010-Q1 -6.251(1)"" 2011-Q4
ALFIN -12.944(0)" 2018-Q3 -11.506(0)" 2015-Q3
ALGSYH -7.374(0) 2019-Q4 -6.795(0) 2009-Q2

Not: 10 ve AO birim kok testlerinin Trend ve Kirilma spesifikasyonlart

Sabit Terimli ve

Trendli”’ olarak belirlenmistir. Testlerin optimal gecikme uzunlugu olarak AIC kriteri kullanilmis ve

otomatik olarak belirlenmistir. ~ ve " sirastyla %1 ve %10 seviyesinde anlamlilig1 ifade eder.
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4.2 ARDL simir Testi Sonuclarn

Calismanin bu boliimiinde ARDL sinir testi prosediiriiniin bulgulart kurulan

ii¢ ayr1 model i¢in ele alinacaktir. Tablo 16’da degiskenler arasindaki uzun dénemli

iliskinin varligin1 belirlemek amaciyla gerekli olan optimal gecikme uzunlugu her

model i¢in ayr1 ayrt VAR prosediirii yardimiyla belirlenmistir. Calismadaki analizler

icin AIC baz alindigindan optimal gecikme uzunlugu ii¢ ayr1 regresyon modeli i¢inde

2 olarak belirlenmistir.

Table 16: Var gecikme uzunlugunu belirleme

Model 1: (CD=BD+FIN+GYYH

LR FPE AIC SIC HQ
0 NA 1.95e-06 -1.797534 -1.648832 -1.740350
1 449.5626 3.06e-10 -10.55965 -0.816142 -10.27373
2 53.20997 1.69e-10* -11.16519* -9.826881* -10.65054*
3 21.41467 1.86e-10 -11.09679 -9.163669 -10.35340
4 5.629907 3.06e-10 -10.64940 -8.121476 -0.677281
5 29.80164* 2.41e-10 -10.97693 -7.854199 -9.776076

Model 2: FIN=BD+CD+GSYH)

LR FPE AIC SIC HQ
0 NA 1.95e-06 -1.797534 -1.648832 -1.740350
1 449.5626 3.06e-10 -10.55965 -9.816142 -10.27373
2 53.20997 1.69e-10* -11.16519* -0.826881* -10.65054*
3 21.41467 1.86e-10 -11.09679 -9.163669 -10.35340
4 5.629907 3.06e-10 -10.64940 -8.121476 -0.677281
5 29.80164* 2.41e-10 -10.97693 -7.854199 -9.776076

Model 3: GSYH=BD+CD+FIN)

LR FPE AIC SIC HQ
0 NA 1.95e-06 -1.797534 -1.648832 -1.740350
1 449.5626 3.06e-10 -10.55965 -0.816142 -10.27373
2 53.20997 1.69e-10* -11.16519* -9.826881* -10.65054*
3 21.41467 1.86e-10 -11.09679 -9.163669 -10.35340
4 5.629907 3.06e-10 -10.64940 -8.121476 -0.677281
5 29.80164* 2.41e-10 -10.97693 -7.854199 -9.776076
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Tablo 17°de Panel A kisminda arastirmada kullanilan biitge dengesi, cari denge,
finansal gelisme ve ekonomik biiyiime degiskenleri arasindaki esbiitiinlesme sonuglari
gosterilmektedir. Buna gore cari dengenin bagimli diger degiskenlerin bagimsiz
oldugu birinci modelde(CD=BD+FIN+GYYH) hesaplanan F-istatistik degeri
5.316°dir. Bu deger %1 6nem diizeyinde tablo tist Kritik degerini astigindan birinci
modelde yer alan degiskenler arasinda es biitiinlesmenin varligi ispatlanmaktadir.
Finansal gelisme 6l¢iitii olarak kullanilan M3 para arzinin bagimli, diger degiskenlerin
bagimsiz oldugu ikinci modelde(FIN=BD+CD+GSYH) ise F-istatistik degeri tablo tist
kritik degerini herhangi bir 6nem diizeyinde asamadigindan dolayr bu modelde
esbiitiinlesmenin varligindan istatistiki anlamda s6z edilememektedir. Ekonomik
bliylimenin bagimli diger degiskenlerin bagimsiz oldugu {iglincii regresyon
modelinde(GSYH=BD+CD+FIN) ise hesaplanan F-istatistik degeri 5.845 olarak
belirlenmistir. Bu sonug¢ {clinci modelde yer alan degiskenlerin arasinda
esbiitlinlesmenin varligim1 kanitlamaktadir. Yani birinci ve Tlgiincii regresyon
modellerinde kullanilan degiskenler uzun donemde birlikte hareket etmektedir.

Tablo 17°nin Panel B kisminda ise arastirmada kullanilan denklemlerin
tanisal testleri yer almaktadir. Bu tanisal testlere gore her ic modelin kurulumunda
herhangi bir hata olmadigi, otokorelasyon ve degisen varyans problemlerinin olmadigi
anlasilmaktadir. Ancak ii¢lincii modelin normal dagilimda bulunmadig
gozlemlenmistir. Yine de otokorelasyon ve degisen varyans problemleri yer

almadigindan bu durum kismen géz ardi edilebilmektedir.
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Table 17: ARDL Simir Testi Sonug¢lar:

Panel A: Esbiitiinlesme

Modeller Model 1 Model 2 Model 3

ARDL gecikme uzunlugu [1,2,0,2] [2,2,2,0] [1,0,0,1]

AIC uygun gecikme uzunlugu 2 2 2

Hesaplanan F istatistigi 5.316 3.488 5.8457"
Anlamlilik seviyesi Alt 1(0) Ust I(1) Alt 1(0) Ust I(1) Alt 1(0) Ust I(1)
%1 4.3 5.23 4.3 5.23 4.3 5.23
%2,5 3.8 4.68 3.8 4.68 3.8 4.68
%5 3.38 4.23 3.38 4.23 3.38 4.23
%10 2.97 3.74 2.97 3.74 297 3.74
Panel B: Tanisal Testler

R? 0.744 0.999 0.986
Adjusted-R? 0.694 0.999 0.985
F-istatistigi 14.887(0.000) 7591.386(0.000) 621.055(0.000)
Breusch-Godfrey LM testi 0.112(0.894) 1.595(0.214) 0.243(0785)
ARCH LM testi 0.316(0.576) 0.149(0.700) 1.843(0.168)
J-B normality test 0.659(0.719) 0.494(0.780) 13.301(0.001)

Not: Optimal gecikme uzunlugu i¢in AIC kriteri kullanilmigtir. Parantez igindeki degerler olasilik

degerlerini gosterir. %1 seviyesinde anlamlilig1 ifade etmektedir.
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4.3 Nedensellik Testinin Sonug¢lar:

Ekonometrik arastirmanin son kisminda Toda-Yamamoto nedensellik testi ile
degiskenler arasindaki nedenselligin varlig1 ve yonii SUR yontemi ile belirlenerek
Tablo 18’de gosterilmektedir. Elde edilen bulgulara gore; testin Panel A kisminda
biitce dengesi ve finansal gelismeden cari dengeye dogru nedensellik iligkisi
bulunmaktadir. Bagimli degiskenin biitge dengesi oldugu Panel B kisminda ise cari
denge ve ekonomik biiyiimeden biitce dengesine dogru nedensellik iliskisi tespit
edilmektedir. Genel olarak ele alinacak olursa finansal gelismeden cari dengeye ve
ekonomik bitylimeden biitce dengesine dogru tek yonlii; biitce dengesi ve cari denge
arasinda ise ¢ift yonlii nedensellik iliskisinin varligi kanitlanmaktadir. Ancak analizin
Panel C ve Panel D kisminda degiskenler arasinda herhangi bir nedensellige
rastlanilmamaktadir.

Table 18:Toda-Yamamoto Nedensellik Testi Sonuglar:

SUR
Hipotezler K+ max y -istatistigi Nedensellik
LBD =>LCD 2+1 4.655 VAR
LFIN=> LCD 2+1 11.0497 VAR
LGSYH=>LCD 0.354
LCD=>LBD 7. 232Il
LFIN=>LBD 2+1 0.732 YOK
LGSYH =>LBD 2+1 9.744™ VAR
LCD => LFIN 4573
LBD=> LFIN 2+1 0.385 YOK
LGSYH => LFIN 0.837

LBD => LGSYH 4.568
LCD =>LGSYH 2+1 1.055 YOK
LFIN => LGSYH 2+1 1.013 YOK

EEE IS

Not: , wve . sirastyla %1

, %5 ve %10 seviyesinde anlamlilig1 ifade eder.



Sonug¢

Ulkemizde, biitce agiklarinin ekonomik etkilerinin incelenmesine yodnelik
bir¢cok bilimsel arastirma yiiriitiilmiistiir ve ortak bir goriis olarak, biitce agiklarinin
ekonomik biiylime ve istikrar tizerinde olumsuz etkilerin bulundugu One
stiriilmektedir. Genel anlamda, ekonomik sebat, toplam arz ve talep dengesinin
saglanabilmesi veya baska bir ifadeyle, tam istihdam ve fiyat sebatinin kurulmasi
seklinde tanimlanmaktadir.

Biitce kanununun diizenlenmesinde ise, baslica giderlerin detaylari esasinca,
esas ihtiyaclarin giderilmesi hedef alinarak, en uygun gelir dengesinin olusturulmasi
amaglanir. Gider - gelir dengesinin bozuldugunda, karsilasilan biitce agiginin
giderilmesi i¢in, devlet uyguladigi vergi diizenlemeleri ile bu agigi kapatmaya
girisimlerde bulunur.

Biitce aciklarimi degerlendirilmesi icin, Klasik Yaklasim, Keynesyen
Yaklagim, Standart Yaklasim, Neo-Klasik Yaklasim, Kamusal Tercih Yaklasimi ve
Ricardian Denklik Yaklasimi basta olmak iizere, cesitli kuramsal yaklagimlar farkl
arastirmacilar tarafindan gelistirilmistir.

Ancak, genel anlamda, biitge agiklarinin 6l¢iim yontemleri esasen Genel
Amach Biitge Aciklar1 ve Ozel Amach Biitce Agiklari olarak iki ana baslik altinda
degerlendirilebilmektedir.

Tezin ikinci boliimiinde ise, biit¢e agiklarinin nedenleri ile ekonomik etkileri
iizerinde durulmustur. Farkl {ilkelerin kat ettikleri gelisim diizeyine iliskin, biitce
aciklarina yol acan degisik sebepler one siiriilmektedir. Gelismis tilkelerde genelde,
sosyal devlet uygulamalari, sosyal giivenlik transferleri ve diisiik biiyiime diizeyinden
kaynakli olarak biit¢e agiklar1 yasanabilmektedir. Gelismekte olan iilkelerde ise,
yiikksek enflasyon, dis 6demeler dengesinin agik vermesi, kisi basina milli gelir
diizeyinin azlig1 ve kamu gelir-giderlerinde dengenin saglanmamasi1 durumlarda biitce
acikliklar1 goriinebilmektedir. S6z konusu biitce aciklarinin olugmasi ise, iilkelerin
makroekonomik dengeleri olumsuz yonde etkilemektedir.

Tiirkiye’de gelismekte olan diger iilkeler gibi, enflasyon gibi baz1 ekonomik
degiskenlik faktorlerinin sonucu biitce agig1 problemiyle karsi karsiya olmaktadir.

Ozellikle 1980°li y1llar ardindan iilkemizde yasanan ekonomik krizler sonucu olusan
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biit¢e aciklarin belirleyici rolii ve fiyat istikrarina olumsuz etkisi ¢esitli calismalar
ile degerlendirilmistir. Ancak, bu kapsamda uygulanan tim etkinlik ve istikrara
yonelik ele alinan 6nlemlerin yetersiz kaldig1 gézlemlenebilmektedir.

Tiirkiye ekonomisinde 2000 yillarinda yasanan hizla biiyiiyen cari agik
probleminin ana nedenleri arasinda, enflasyon sonucu TL degeri ve dis ticaret
aciklarinin artigi, mevcut isleme rejimin bir  getirisi olarak, ihracatin ithalata
bagimliliginin artmasi, enerji kullaniminda artis gosteren disa baghilik ve 1996’da
Glimriik Birligi’nin gecikmis sonuglarindan s6z etmek gerekmektedir.

Makroekonomik denge yaklasimindan yararlanarak, cari islemler agiginin
nedenleri arasinda dis ticaret agig1, enerji ithalati ve enerjide disa bagimlilik, tasarruf-
yatirnm dengesizligi, reel doviz kuru politikalari, dogrudan yabanci yatirimlart ve
portfoy yatirimlart gelir transferleri, dis bor¢ stokunun yiiksekligi, genisletici para ve
maliye politikalari, biiylime ve ekonomik kirilganlik gibi bazi hususlardan bahsetmek
gerekmektedir.

Biitce aciklan enflasyon, ekonomik kalkinma, dis 6demeler dengesi, yatirim
ve istihdam basta olmak tlizere temel makroekonomik parametreler lizerinde zamanla
degisiklik gosteren farkli etkileri bulunmaktadir. Bu ¢alismada, biitge aciklarinin
GSYH, 6demeler dengesi ve M3 para arz1 lizerindeki etkileri incelenmistir.

Analizde yapilan birim kok testi sonuglarina gore, ¢calismada BTC, CRA ve
M3 para arz1 serileri mevsimsellik igermemekte olup, GSYH serisi mevsimsellik
icermektedir. Dolayisiyla, bu serilerin mevsimsel gecikmesi caligmanin VAR
modelinde kullanilmistir. Birim koék analizleri sonucunda degiskenlerin birinci
farkinda duragan olduklari test edilmistir. Aragtirmanin kapsadigi donemler itibari ile
ekonomik krizlerin varliginin bulunmasindan dolayr yapilan yapisal kirilmal
perron(1997) testinin IO modelinde ¢ikan sonuclara gore biitce degiskeni diizey
degerinde duragan cikarken diger ili¢ degisken birinci farki alindiginda duragan
¢ikmistir. Ayni analizin AO modelinde ise analizde kullanilan tiim degiskenler birinci
farklarinda duragan olarak bulunmustur. Bu sonuglara bakarak degiskenleri
inceledigimizde biitge dengesi(BD) degiskeni 2016Q4-2011Q3 ddénemlerinde bir
kirilma yasamistir. Bu donemde yani 2016Q4 doneminde biitge agiklarinda meydana
gelen bozulma o donemde sirketlerin sosyal giivenlik prim 6demelerini yilin son

ceyregine ertelemelerinden kaynaklanmaktadir.
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Diger yandan Merkez Bankasi’nin 2015 yili ¢eyrek raporuna gore CD(cari denge)
2015Q3-2014Q4 donemlerinde daralma egiliminde oldugu goriilmektedir.M3 para
arz1 ise,M2 taniml1 para arzina vadeli resmi mevduat, vadesiz resmi mevduat ile KKTC
Merkez Bankasi nezdindeki diger mevduatin eklenmesiyle bulunan en genis tanimli
para arzt M3, 2019 yilinin birinci ¢eyreginde %8,95 bliylime gostermistir. Bu yildaki
artma incelendiginde M3 alt bilesenlerinden vadesiz resmi mevduat kaleminde %6,68
ve KKTC Merkez Bankasi’ndaki Resmi mevduatin %30,73 azalma yasanirken, vadeli
resmi mevduatta yiizde 12,65 artisin varligr gozlemlenmektedir. Ayni ¢eyrek yilda
TP’de % 5,05, YP’de % 11,72 artis gériilmektedir. M3 bir yillik donemde (Mart 2018
- Mart 2019) % 28,58 yiikselerek 31.226,9 milyon TL’ye geldigi goriilmiistiir. Bu yilda
TP de %14,34 ve YP de % 40,27 artisin gergeklestigi goriilmiistiir.

Analizlerin sonuglaria gore, bu ¢alismada biit¢e acig1 ve cari agik arasinda
cift yonlii bir nedensellik s6z konusu iken , biitce aciklari ile gayri safi yurti¢i hasila
arasinda GSYH’dan biitce agiklarina dogru tek yonlii bir nedensellik bulunmaktadir.
Ayni zamanda M3 para arzindan cari agiga yonelen tek yonlii bir nedesellik sz
konusudur.

Boyle bir durumda olusan biitge agiklarini gidermek igin belli basli yontemler
uygulanmaktadir. Bunlardan bazilar1 Biitce gelirlerini artirmak, biitce giderlerini
disiirmek,para basmak, bor¢lanmaya basvurmak. Biitce tahminleri 6nceden
belirlendigi i¢in belirlenen hedefler dogrultusunda biitce gelirleri arttirilabilir, yani ya
yeni vergiler koyarak ya da vergi oranlarini arttirarak agik kapatilabilir. Veya tam tersi
bir uygulama yapilip biit¢e giderlerini diisiirerek acgik kapatilmaya calisilabilir. Bu iki
secenegi sadece belli oranda olusan biit¢e agiklarini kapatmak igin kullanmak daha
dogru bir tercih olacaktir. Clinkii donemin i¢inde bulundugu krizler, dogal afetler vb.
sonucunda olusan biiyiik ¢apl biitce aciklarini karsilamada yetersiz kalacaktir. Para
basarak da mevcut durumdaki biitce agigin1 kapatabiliriz fakat bunun i¢in de Merkez
bankasinin hiikiimetten bagimsiz olmamasi gerekmektedir. Olusan biitce agiklarinin
Para basilarak karsilanmasi, piyasada para arzinin artmasina boylelikle borg verilebilir
fon arzinin artmasina bununla beraber faizlerin diismesine yol acar. Hem para arzinin
artmas1t hem de faizlerin diismesi tiikketim harcamalarini arttirir.Ciinkii para fazladir

bundan dolayz, tasarrufa karsilik alinan faiz diiser. Bu durumda tiiketim harcamalari
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ve dolayisiyla talep yiikselir. Talep artisi, fiyatlarin da yiikselmesine yol acar bu da
enflasyonu arttirir.Dolayisiyla bu yonteme basvuramayabiliriz bu durumda merkez
bankas1 hazinenin ¢ikardigi tahvil ve bonolar1 satin alip dolayli yoldan da finansman
saglayabilir. Bu sekilde bor¢lanma yoluna gidilmeden biitce agiklart kaptilmaya
calisilabilir.
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