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CARI ACIK VE BUTCE ACIGININ TURK BANKACILIK
SEKTORUNE ETKILERI

Erkol, Didem

Yiiksek Lisans, Isletme
Tez Yoneticisi: Dog. Dr. Silleyman Kale
Ekim 2019

Bu calismada cari acik ile biitce agiginin Tiirk Bankacilik sektoriine
etkilerinin analiz edilmesi amaglanmistir. Calismada Tiirkiye’de 2006.6 ile
2019.5 dénemine ait aylik veriler kullanilarak ilk olarak cari agik ile toplam
kredi hacmi iligkisi, ikinci olarak ise biit¢e acig1 ile faiz orani arasindaki iligki
2 ayn analiz yapilarak incelenmistir. Yapilan arastirmada Engle-Granger
esbiitinlesme ve Granger nedensellik analizleri kullanilmistir. Analiz
sonuglarina gore Tiirkiye’de toplam krediler ile cari agik arasinda ¢ift yonlii
nedensellik iligkisinin var oldugu sonucuna ulasilmistir. Biitge agigindan faiz
oranina dogru nedensellik iliskisinin olmadig1 ancak faiz oranindan biitce
acigma dogru nedensellik iliskisi oldugu tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Cari Agik, Biit¢e A¢ig1, Engle-Granger Esbiitiinlesme,
Granger Nedensellik.



ABSTRACT

THE EFFECTS OF CURRENT DEFICIT AND BUDGET
DEFICIT ON TURKISH BANKING SECTOR

Erkol, Didem
Master’s, Business Management
Supervisor: Associate Professor Stileyman Kale
October 2019

This study aims to is to test the relationship between current account
deficit and budget deficit on Turkish Banking Sector. In this study, firstly the
relationship between current account deficit and total banking loans, secondly
budget deficit and interest rate was analyzed using monthly data between
2006.6 and 2019.5 in Turkey. Engle-Granger cointegration and Granger
causality analyzes were used in the study. According to the results of the
analysis, there is a bi-directional causality relationship between current
account deficit and loans in Turkey. The causality relationship from the
budget deficit to the interest rate does not exist, but the causality relationship
from the interest rate to the budget deficit was determined.

Keywords: Current Account Deficit, Budget Deficit, Engle-Granger
Cointegration, Granger Causality.
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GIRIiS

Ekonomide 6nemli gostergelerden bir tanesi olan cari agik, etkisini
bircok farkli alanda gdstermektedir. Biitce aciklar1 da tipki cari agik igin
gecerli oldugu gibi oldukca 6nemli bir gosterge niteligi tasir. Bu ¢alismada
cari acik ve biitce agiginin etkileri arastirilirken Tiirkiye’deki bankacilik
sektori ozelinde incelenmistir. Yani bu g¢alismanin temel amaci, Tirk
bankacilik sektorii i¢inde cari agik ve biitge agiklarin etkilerini ortaya

koymaktir.

Yapilan literatiir taramasi araciligiyla karar verilmis olan ekonometrik
analiz teknikleri sonuca ulasmanin hedeflendigi bu ¢alisma, dort boliimden
olusacak sekilde tasarlanmistir. Her bir boliimde calismanin problem

climlesine yanit bulabilmek amaciyla inceleme yapilacaktir.

Odemeler bilangosu ve cari acik kavrammin analizini iceren birinci
bolim icerisinde ilk olarak 6demeler bilangosu kavrami agiklanmistir.
Odemeler dengesi bilangosunun tanimi ve ilkeleri bu kisimda yer almasi
tasarlanan ilk basliklardir. Boylece ilk olarak 6demeler bilangosuna iliskin

bilgi sahibi olunmas1 amag¢lanmaktadir.

Birinci bolimde cari islemler hesabi/dengesi ve cari agik sorununun
nedenleri konular1 yer almaktadir. Cari islemler hesabini ele alan bes farkli
yaklagimin agiklanmasinin akabinde cari agik sonucunu doguran yapisal
nedenler yer almakta ve yapilan incelemeyle birlikte cari agik ve 6demeler
dengesi kavramlarinin analizi tamamlanmistir. Gilinlimiiz ekonomik
sisteminde cari agigin sikc¢a karsilasilan bir sorun olmasi, cari agigin

nedenlerinin agiklanmasini 6nemli kilan temel unsurdur.

Calisgmanin ikinci boliimiinde biitge acig1 kavramina yer verilmistir.
IIk boliimde oldugu gibi kavramsal cergeve ile baslayacak olan ikinci
boliimde biitce ve biitge agig1 kavramlarinin agiklanmasinin akabinde biitce
6l¢iim yontemlerinin neler olduguna yonelik bilgi verilmistir. Bdylece biitce
ac1g1 kavramina yonelik olarak yeterince fikir sahibi olunacaktir. Yine ayni

kisimda biitce agiginin nedenlerinin arastirilmasi gerceklestirilecektir. Biitce
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acigina neden olan faktorlerin belirlenmesi, ¢alismanin temel aragtirma
konusu ile dogrudan iliskili olmasi sebebiyle blylk 0Oneme sahiptir.
Dolayisiyla bu kisimda elde edilecek olan veriler, arastirmanin elde edecegi

sonuglara iligkin biiyiik 6neme sahiptir.

Tiirkiye’de cari agik ve biitce agig1 sorunu incelemesinin olusturacagi
ticiincii boliimde yillara gore ayr1 inceleme yapilacaktir. Buna gore yapilacak
olan incelemenin 1980 sonrasi donemdeki onar yillik periyotlar
kapsamamaktadir. Calismanin amaci goz Oniine alindiginda 6zellikle 2000
yili sonrasindaki verilerin agiklayici olmasi beklenmektedir. Ayrica bu
kisimda igerisinde 2000’11 yillardaki biitge acig1 sorunlar1 kapsamli bir sekilde
arastirilacaktir. Boylece Tirkiye'nin cari acik ve biitce acig1 sorunlarinin
detaylt bir sekilde ele alinmasinin ardindan bu gostergelerle bankacilik

sektorli gostergeleri arasindaki iligki arastirilmaktadir.

Toplam kredi hacminin artmasi demek 6zel sektoriin ek bir gelir ve
satin alma giicii elde etmesi anlamina geldiginden hem i¢ talebi hem de dig
talebi artirmasi beklenirken toplam tiiketim ve yatirim harcamalarinin da
artmast ihtimali yiiksektir. Tiiketim taleplerinin tamaminin iilke i¢inde
degerlendirilmesi miimkiin olmamaktadir. I¢ piyasadaki talep artist
enflasyona neden olurken, dis piyasaya yonelik talep artisi ise cari acigi
artirmaktadir. Cari agigin artmasinin altindaki neden ise disa yonelik talebin,
mal ve hizmet satin alinarak ithalati artirmasi ve artan ithalat ile net ihracat
makasimin daralmasidir. Bir bagka agidan ise, gelismekte olan Tiirkiye’de
yuksek biliytime hedefinin belirlenmesi nedeniyle artan yatirim talebini
bankacilik sektorii kredileri ile saglamaktadir. Fakat yurtici tasarruflarin
bankacilik sektorii kredilerindeki artis1 karsilayamamasi nedeniyle dis
bor¢lanma artis gostermektedir. Bu agidan bankacilik sektoriindeki yurtici
kredi hacminin artmasi, cari agiklarin artirmasinda etkili bir neden
olmaktadir. Turkiye’deki bankacilik sektorii kredi hacminin geligimi
incelendiginde, cari agiklarin artisina paralel olarak kredi hacminde de Gnemli

bir artis yasandig1 g6zlenmektedir.



Tiirkiye ekonomisinde kroniklesmis olan yiiksek biitce agiklari,
yurtici mali piyasalar iizerinde baski yaratmaktadir. Bu durum, faiz
oranlarin yiiksek diizeyde kalmasima yol agarak; kamunun bor¢lanma
ihtiyacin1 her donem biraz daha artmasina neden olmustur. Borg-faiz kisir
dongiisiine neden olan bu siireg, 1990’11 yillarda sirdirilemez bir mali
yapinin dogmasina neden olmustur. Bu g¢aligmada kronik bir biitce agigi
iilkesi konumunda olan ve ayni zamanda faiz oranlar1 oldukga yiiksek bir
seyir izleyen Tiirkiye'de biitce agig1 ve faiz oranlan arasindaki iliski
incelenmektedir. Biitge agiklan ile faiz oranlari arasinda bir iligki olup

olmadigi ve bu iliskinin yonii ortaya konulmaya ¢aligilmaktadir.

Dérdiincii ve son boliim igerisinde cari agik ve biitce aciginin Tiirk
bankacilik sektoriinde ne gibi etkileri oldugunu belirlemek i¢in arastirma
yapilmaktadir. Cari agik ve biit¢e agiginin Tiirk bankacilik sektoriine etkileri
belirlenirken toplam kredi hacmi ile tahvil faiz oranindan yararlanmak
suretiyle ilerleme kaydedilmistir. Ydntem olarak, Eviews programi aracilig
ile ekonometrik analiz yapilmustir. Yapilacak olan bu ¢alisma ile birlikte cari
acik ve biit¢e ag1g1 literatiiriine katkida bulunulacag: diisiiniilmektedir. Ayrica
parasal otoriteler ve diizenleyici kuruluslarca 2010 yili sonrasinda uygulanan
kredi politikalarinin etkisini daha net yorumlama imkani saglamaktadir.
Calismada, Turkiye ekonomisinde 2006.6-2019.5 donemi aylik verileri
kullanilarak cari islemler dengesinde olusan agiklarin kredi hacmi iizerine

etkisi ile biitce dengesinin faiz oranlari iizerine etkisi analiz edilmistir.






1. BOLUM

ODEMELER BiLANCOSU VE CARI ACIK

KAVRAMININ ANALIZI

1.1. Odemeler Dengesi Bilangosu

Bir tlkenin belirli bir dénem icinde, diinyanin geri kalaniyla (diger
ulkelerle) olan islemleriyle ilgili ekonomik iliskilerin ve 6demelerin
sistematik olarak tutuldugu istatistiksel bir tablodur (IMF, 1996: 1). Yapilan
tanimdan da anlasilacagi lizere 6demeler dengesi isletmeler ve iilkeler
diizeyinde 6neme sahip bir kavram niteligi tasimaktadir. Egilmez (2014)’e
gore 0demeler dengesi, bir iilkede yerlesik kisiler ile yabanci iilkelerin
vatandaslar1 arasinda belirli bir donemde (genellikle bir yil) ekonomik

islemlerin biitiiniinii gdsteren istatistiki bir kayit olarak tanimlanir.

Odemeler dengesi istatistikleri genellikle yillik olmak uzere
aylik, ti¢ aylik gibi belirli donem araliklariyla yurtdis yerlesik kisilerle olan
ekonomik akimlar1 6l¢gmektedir (Seyidoglu, 2015: 339; TCMB, 2018: 9).

Odemeler bilangosu, dogrudan ya da dolayl sekilde gelismelerden
etkilenebilir. Odemeler bilangosunun etkilendigi unsurlarin agiklanmasimin
oncesinde kavramin kapsamina iliskin bilgi verilmesi daha dogru olacaktir.
Buna goére 6demeler bilangosu kapsaminda yer alan hususlar; dis ticaret (mal)
dengesi, hizmetler dengesi, birincil gelir dengesi (gelir dengesi), ikincil gelir
dengesi (karsiliksiz transferler), dogrudan yatirimlar, portfdy yatirimlari,
diger yatirimlar, net hata ve noksan, rezerv varliklar seklinde siralanmaktadir.
Siralanan hususlar arasindan dis ticaret (mal) dengesi, hizmet dengesi, birincil
gelirler hesabi ve ikincil gelirler hesabi cari islemler kapsaminda yer alirken,
dogrudan yatirimlar, portfoy yatirnmlar1 ve diger yatirnmlar da finans hesab1
icinde kendisine yer bulmus durumdadir (TCMB, 2019: 2; Goger, 2011: 263-
264).

Kisaca, 0demeler bilancosu dengesi, Ulkenin ekonomik dengesi
acisindan ¢ok dnemli konuma sahiptir. Bu kapsamda yer alan islemler alacak
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ve bor¢ olmak {izere iki sekilde degerlendirilmektedir. Bankacilik,
sigortacilik, danmigsmanlik, tagimacilik, kisa ve uzun vadeli sermaye
hareketlerinin her biri 6demeler bilangosu tablosunda yer alan islemler

icermektedir.

1.2. Odemeler Dengesi Bilancosunun Temel flkeleri

Odemeler dengesi bilangosu kapsaminda islem yapilirken goz oniinde
bulundurulmasi gereken birtakim ilkeler mevcuttur. Yapilacak islemler
kapsaminda ilkelere uyulma diizeyi, bilango tablolarinin etkililigine tesir
edecektir. Bagka bir deyisle 6demeler bilangosundaki ilkeler, kayit sistemini

onemli 6lcude etkileyecek niteliklere sahiptir.

Odemeler dengesi bilangosu hazirlanirken giin gectikge gecmise gore
daha detayli tablolar hazirlanmaktadir. Uluslararast Para Fonu (IMF), bu
kapsamda meydana gelen degisimleri odemeler dengesi el Kkitaplar
vasitasiyla duyurmaktadir (Yalginer, 2012: 126). Ulkeler aras1 diizeyde
yapilan islemlerde karsilagtirma yapilabilmesi ig¢in bu amaca yonelik caba

gosterildigi anlagilmaktadir.

Odemeler dengesi bilangosunun temel ilkeleri asagida maddeler
halinde siralandigi gibidir (TCMB, 2018: 10-13):

i.  Cift kayit ilkesi,
ii.  Milkiyet degisimi ilkesi,
iii.  Piyasa Degeri ilkesi
seklindedir.

Yukarida siralanan ilkelerden c¢ift kayit ekonomik islemlerin ne
sekilde olmas1 gerektigini isaret eder. Odemeler dengesinin her bir islemi, o
islemin giris ve ¢ikis kayitlarimi gosterecek sekilde iki ayri kaleme esit
degerde ve karsilikli olarak kaydedilerek her zaman denk olmasi
gerekmektedir. Miilkiyet degisimi ilkesi, ¢ift kayit prensibi gergevesinde
ekonomik islemlerin alacak ve bor¢ kayitlar1 miilkiyet degisiminin yapildigi

anda gergeklestirilir. Piyasa degeri ilkesi, ekonomik islemlerin



degerlendirilmesinde piyasa fiyatlar1 esas alinir. Piyasa fiyati, alicinin almaya

ile saticinin ise satmaya razi olduklar fiyattir (TCMB, 2018: 10-13).

1.3. Odemeler Bilancosu Hesap Gruplari

Odemeler bilangosu, cari islemler hesabi, sermaye ve finans hesabr,
net ve noksan hesabi1 ve rezerv varliklar olmak {izere bes hesaptan

olusmaktadir.

Tablo 1: Tiirkiye’nin Odemeler Dengesi Temel Hesap Gruplari (Ayrintilt

Sunum)

I- CARI ISLEMLER HESABI
I-a. Mal, Hizmet ve Birincil Gelir Dengesi (A+B+C)
I-b. Mal ve Hizmet Dengesi (A+B)
I-A. DIS TICARET DENGESI
I-A.a. Toplam Mal ihracati
I-A.b. Toplam Mal ithalati
I-B. HIZMETLER DENGESI
I-B.a. Hizmet Gelirleri
I-B.b. Hizmet Giderleri
I-C. BIRINCIL GELIR DENGESI
I-C.a. Birincil Yatirim Kaynakli Gelirler
I-C.b. Birincil Yatirnm Kaynakli Giderler
I-D. IKINCIL GELIR DENGESI
I-D.a. Ikincil Yatirim Kaynakli Gelirler
I1- SERMAYE HESABI
I11- FINANS HESABI
I11-1. Dogrudan Yatirimlar
[11-1.1. Net Varlik Edinimi
I11-1.2. Net Yiikiimliilikk Olusumu
I11-2. Portfoy Yatirimlar
[11-2.1. Net Varlik Edinimi
I11-2.2. Net Yiikiimliilik Olusumu
I11-3. Diger Yatirimlar
[11-3.1. Net Varlik Edinimi
I11-3.2. Net Yiikiimliiliik Olusumu
IV- NET HATA NOKSAN
V- REZERV VARLIKLAR
V-1. Resmi Rezervler
V-2. Uluslararas1 Para Fonu Nezdindeki Varliklar
Kaynak: TCMB, Tiirkiye Odemeler Dengesi Istatistiklerine Iliskin Y®ontemsel

Aciklama, Erigsim Tarihi: 01.05.2019, ss. 29-35.




1.3.1. Cari Islemler Hesabi

Cari igslemler dengesi, yasanacak herhangi bir dengesizlik durumunda
birgok dnemli makroekonomik degiskeni (milli gelir, yatirim, toplam talep,
istihdam, dis borclar, vb.) etkilemesi nedeniyle en énemli ve takip edilen
hesap oOzelligi tasimaktadir. Cari islemler hesabi, mal dengesi, hizmet
dengesi, birincil ve ikincil gelir dengesi hesaplar1 olmak Uzere dort alt
hesaptan olusmaktadir. Cari islemler hesabinda, gelirlerin giderleri astigi
durum, cari islemler fazlasi olarak adlandirilirken; giderler gelirleri astiginda

ise cari islemler agig1 olarak adlandirilmaktadir (TCMB, 2018: 1).

1.3.1.1. Dis Ticaret (Mal) Dengesi

Cari islemler hesabinda yer alan en 6nemli hesabin dis ticaret dengesi
oldugu soylenebilir. Dis ticaret dengesi, bir Ulkenin mal ihracati ile ithalati
arasindaki farka denir. Bir iilkenin yurtdisina sattigi mallar ihracat,

yurtdisindan satin aldigi mallar ise ithalattir (Egilmez ve Kumcu, 2009: 246).

Dis ticaret dengesi, mal ihracati ve ithalati arasinda esitlik olmasi
durumunda saglanir; Glkedeki ihracat ithalattan fazla oldugunda dis ticaret
fazlasi, aksi durumda ise dis ticaret agig1 ortaya ¢ikmaktadir (Sloman, 2004:
79).

Mal ihracati, alacakl bir iglem olup iilkeye doviz girisi yarattigindan
aktif tarafa kaydedilirken mal ithalat1 bor¢ yaratan bir islem oldugundan pasif

tarafa kaydedilir (Seyidoglu, 2015: 344).

IMF, mal ithalati ve ihracatinin FOB (sigorta ve navlun hari¢ mal
bedeli) olarak degerlendirilmesini 6nermektedir. Ancak uygulamada bazi
ulkelerde CIF (sigorta ve navlun dahil mal bedeli) fiyatlara goére kayit
yapilmaktadir (Parasiz, 2003: 467).

TUIK tarafindan ihracat verileri FOB, ithalat verileri ise CIF bazda,

parasal olmayan altin ticaretini de igermek iizere yayimlanmaktadir (TCMB,

2018: 18).



1.3.1.2. Hizmetler Dengesi Hesabi

Hizmet ithalat ve ihracatina iliskin gelir ve gider kalemlerinin
kaydedildigi hesaptir. Cari islemler hesabin1 olusturan bilesenlerden
hizmetler dengesi kapsaminda, tasimacilik (navlun dahil), turizm,
haberlesme, sigorta ve finans hizmetleri, bilgi hizmetleri, insaat, kisisel ve
kiiltiirel hizmetler, patent ve diger ticari hizmetler gibi islemler yer alir
(TCMB, 2018: 14). Bu hizmetlerde aranan tek kriter, resmi hizmet niteligi
tasty1p tastmamalar olarak goriilmektedir. ifade edilen bu husus da hizmetler

dengesinin kapsaminin anlasilmasi adina 6énemli bir veri niteligi tasimaktadir.

Hizmet ithalat ve ihracati fiziksel nitelikte olmadigindan gériinmez

mal ticareti olarak da adlandirilmaktadir.

1.3.1.3. Birincil Gelir Hesabt

Birincil Gelir Hesabi, iilke disinda yapilan dogrudan yatirimlardan
elde edilen ve yurtigine getirilen karlar ile yurt disindaki sirketlere saglanan
kredinin faiz gelirinden olugmaktadir. Calisanlarin iicretleri ile dogrudan
yatirimlar, portfoy yatirimlari ve diger yatirimlara iliskin yatirim geliri ve
giderlerini icermektedir. Yurtici yerlesiklerin hisse senetleri, tahvil gibi
yurtdisindaki yatirimlardan elde ettikleri gelir ve giderler (kér paylar1 ve faiz)
portfdy yatirimlar1 hesabinda yer almaktadir. Diger yatirimlarda ise diger

finansal varlik ve yiikiimliliiklerle ile ilgili faiz gelir ve giderleri
kaydedilmektedir (TCMB, 2018: 14).

1.3.1.4. Ikincil Gelir Hesabi
Tiirkiye’deki uygulamada, karsiliksiz transferler olarak da
adlandirilan ikincil gelir hesabi1 “Genel Hiikiimet” ve “Diger Sektorler”

kalemlerinden olusmaktadir.

Ikincil gelir, IMF’in Altinc1 El Kitabi’nda yurticinde (yurtdisinda)
yerlesik bir birim tarafindan yurtdisinda (yurtiginde) yerlesik bir birime
yapilan parasal yardim, bagis, hibe gibi parasal olan ve olmayan transferleri
kapsamaktadir (TCMB, 2018: 14).

Bu kalemin sektorel alt dagilimi asagidaki sekildedir;



- Genel Hikumet (hibe, vb.)

- Diger Sektorler (kisisel transferler ve diger transferler)

Altinc1 El Kitab1 uyarinca, “Kisisel Transferler”, “Is¢i Gelirleri” de dahil
olmak {izere yerlesik ve yerlesik olmayan hane halklar1 arasindaki nakdi ve

ayni tim cari transferleri icermektedir.

S6z konusu islemler, karsiliksiz transfer yapan iilke agisindan borg
islemi niteliginde oldugundan karsiliksiz transferler hesabinin bor¢lu kismina
kaydedilmektedir. Muhasebe kaydini denklestirmek amaciyla da baska
gruplardaki bir hesaba miktart ayni olan bir alacak kaydi diisiilmektedir
(Seyidoglu, 2009: 337).

1.3.2. Sermaye Hesabi
Sermaye hesab, iiretilmeyen ve finansal olmayan varliklarin edinimi
yoluyla elde edilen gelir ve giderler ile karsiliksiz sermaye transferlerinin

kaydedildigi hesaptir (TCMB, 2018: 1).

Bu hesap iki ana gruba ayrilmaktadir (TCMB, 2018: 13-14 ve
Seyidoglu, 2015: 348):

- Uretilmeyen ve finansal olmayan varliklarin edinimi ve elden

cikarilmasi (sanat eseri, lisans, ticari marka gibi maddi olmayan varliklar)

- Sermaye transferleri (borg affi ve diger sermaye transferleri gibi)

1.3.3. Finans Hesabi

Uluslararast ekonomik islemlerin bir bolimiinii olusturan finans
hareketleri, temel olarak, bir iilkenin dis alem ile yapilan finansal varliklar
ve yukiimliiliiklerindeki degisimler ile bu degisimlerin karsilikli kayitlari
finans hesabinda izlenmektedir (Akdugan, 2016: 87).

Finans hesabinin i¢eriginde yer alan temel unsurlar agsagida siralandigi

gibidir (TCMB, 2018: 15):

i.  Dogrudan yatirimlar,

ii.  Portfoy yatirimlart,
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iii.  Finansal tlrevler,
iv.  Diger yatirimlar,

V.  Rezerv varliklar seklindedir.

Yukaridaki finans hesab1 kalemleri varlik/yiikiimliiliik prensibi
dogrultusunda asagidaki gibi smiflandirilmaktadir. Ayrica, “bor¢” ifadesi
yerine “net varlik edinimi” ve “alacak™ ifadesi yerine “net yiikiimliilik

olusumu” terimlerini kullanmaktadir:
-Dogrudan Yatirimlar enstriimana gore,
-Portfoy Yatirimlari enstriiman, sektor ve vadeye gore,
-Finansal Turevler sektdre gore,
-Diger Yatirimlar ise enstriiman, sektdr ve vadeye gore
alt gruplara ayrilmaktadir (TCMB, 2018: 15).

1.3.3. Net Hata ve Noksan Hesabi

Odemeler dengesinin her islemin alacak ve bor¢ kayd:i olarak
kaydedildigi bir muhasebe sistemidir. Odemeler dengesi konusu her islem
kaydedilirken, kars1 kaydinin da bir bagka hesapta yer almas1 esastir. Her
bir islemin esit degerde alacak ve bor¢ kayitlariyla kaydedilmesi
gerekmektedir. Boylece cari iglemler hesabi ve sermaye hesabinin

toplaminin her zaman finans hesab1 kalemine esit olmasi gerekmektedir

(TCMB, 2018: 18).

Odemeler dengesinde alacaklar ve borglarin kaydedilmesi ile cari
islemler hesabinin sermaye ve finans hesabina denk olmasi isteniyor olsa da
bunu gergeklestirmek pek de kolay degildir. Bu noktada farkli sebepler
vasitastyla olusan dengesizligin giderilmesine yonelik girisimler s6z konusu
olmaktadir. Dengesizligin giderilmesi adina net hata ve noksan hesabindan

faydalaniimaktadir (Ozekicioglu ve Tastan, 2013: 132).

Net hata ve noksan hesabinin dengeleyici/denklestirici rolleri olan bir

yapida oldugu degerlendirmesi yapilabilir.
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1.3.4. Rezerv Varliklar

Rezerv varliklar, Resmi Rezervler ve Uluslararast Para Fonu
nezdindeki varliklar basliklarinda smiflandirilmaktadir. Resmi Rezervler,
TCMB yurtdist muhabir mevcutlarindaki degisim ile portféy yonetimi
amaciyla alim satimim1 yaptigt menkul kiymetlerden olusmaktadir.
Rezervlerdeki degisim, yurtdisinda ve yurti¢inde yerlesik kisilerle doviz
tizerinden gerceklestirilen islemlerin timiinii yansitmaktadir. Uluslararasi
Para Fonu nezdindeki varliklar, IMF nezdindeki rezerv varliklardaki
degisimleri gostermektedir. Son kota degisikligi 2011 yilinda yapilmistir
(TCMB, 2018: 16-17).

1.4. Cari islemler Hesabina Yonelik Teorik Yaklasimlar

Cari iglemler hesabma yonelik teorik yaklasimlar; esneklikler
yaklagimi, toplam harcama yaklasimi, Mundell-Fleming yaklasimi, parasalci
yaklagim ve cari islemler hesabina donemler arasi yaklasim seklinde
listelenebilir. Yapilacak olan bu inceleme ile birlikte cari islemler hesabina
iligkin teorik yaklasimlar hakkinda bilgi sahibi olunacagi diisiiniilmekle
birlikte cari islemler hesabi ile ilgili olusturulan teorilerin birbiri ile

kiyaslanmasi da miimkiin olacaktir.

Yirminci yiizyilin ikinci yarisindan itibaren gelismis {ilkelerle
gelismekte olan lilkelerde biitce aciklarinin yiikselme egilimi gostermesinin
sonrasinda cari islemler dengesinin yliksek diizeyde agik vermesi sonucu
ortaya ¢cikmistir (Bayrak ve Esen, 2012: 24). Yasanan bu gelismeler, cari
islemler hesabinin arastirilmasini gerekli kilmistir. Calismanin bu kisminda
yer verilen yaklagimlar, farkli perspektifler vasitasiyla konuya iliskin ¢oziim
tiretmeye ¢alismiglardir. Her bir yaklasimin farkli yonleriyle 6n plana

cikmaktadir.

1.4.1. Esneklikler Yaklasimi

Esneklik yaklagimina gore, dis ticaret dengesini belirleyen en temel
faktor goreli uluslararasi fiyatlardir (Yaprakli, 2008: 3). Bu yaklasima goére
devaliiasyon olasilig1 dis ticaretteki dengeleri degistirmekte olup cari agik

tizerinde olumsuz bir sekilde etkisini gostermektedir. Dig ticaret dengesine
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odakli bir yaklagim olmas1 sebebiyle esneklikler yaklagiminda ihracat ve

ithalat rakamlarinin belirleyici rollerinden s6z edilmektedir.

Ikinci Diinya Savasi sonrasi donemden baslayarak yetmisli yillara
kadar olan dénemde kabul goren bir yaklasim olan esneklikler yaklagimi,
sabit kur sistemine sahip olan iilkelerde devaliiasyon araciligiyla dis
O0demelerdeki aciklarin kapatilmasi amacima sahiptir. BOylece doviz
kurlarmin degismesi ve milli para biriminin degerinin diismesi s6z konusu
olmaktadir. Ithalat ve ihracat rakamlarinda yasanan degisimlerle birlikte
odemeler aciginin kapatilmasinin hedeflendigi esneklikler yaklagiminda talep

esnekliklerinin 6nemi blyuktur (Dogan, 2014: 20-21).

Cari islemler hesabina yonelik olarak gelistirilen teorilerin basinda
gelen esneklikler yaklagimi, kisa silirede gecerliligini yitirmistir. Kiiresel
kosullara uyum saglayamayan bir yaklagim olan esneklikler yaklasiminda,
ayrica faiz oranlarinin dikkate alinmamasi gegerliligin yitirilmesinde etkili

olmus gortilmektedir.

1.4.2. Toplam Harcama (Massetme) Yaklagimi

Esneklik yaklagiminda sadece goreceli fiyatlardaki degisikliklerin
ithalat, ihracat ve cari islemler dengesi iizerine yogunlasmasi nedeniyle s6z
konusu degiskenlerin belirlenmesinde gelir etkileri goz ardi edilmistir.
Esneklik yaklagiminda devaliiasyon yoluyla cari islemler agigini azaltmak
amacinin belirli konularda noksan kalmasi, toplam harcama yaklasiminin

ortaya ¢ikmasina neden olmustur (Marrewijk, 2005: 14).

Toplam harcama yaklagimma gore cari acigin artacagmin ya da
azalacaginin belirleyici lilke genelinde harcamalarin miktar1 olarak
gorulmektedir. Bunun nedeni ise cari islemler dengesinin ulusal tasarruf ve
yatirim arasindaki farka esit olmasidir. Toplam harcama yaklagiminin ortaya
¢ikiginin altyapisini olusturan bu duruma paralel olarak, toplam harcamalarin
artmas1 ya da azalmasi ile birlikte cari islemler agiginin diizelmesi ya da

kotiiye gitmesi sonucu ortaya ¢ikacaktir (Tirkay, 2013: 258).
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Tipkr esneklikler yaklasiminda oldugu gibi toplam harcama
yaklagiminin da birtakim yetersizlikleri s6z konusudur. Nitekim bu duruma
paralel olarak cari islemler hesabini agiklamaya yonelik yaklasimlar ortaya

atilmaya devam etmistir.

1.4.3. Mundell — Fleming Modeli

1960'1 yillarin baslarinda, J. Marcus Fleming ve Robert Mundell
bagimsiz olarak, agik ekonomi Keynesyen makroekonomik politika modelini
sermaye akisinin roliinii sistematik olarak igerecek sekilde genisletmistir

(Boughton, 2003: 21).

Mundell-Fleming modeli, kurlarda herhangi bir degisim olmayacagi
varsayimi altinda, devletlerarasi diizeyde faiz orami farklarinin sermaye
akimimin olusumundaki rolleri tizerine odaklanmis durumdadir (Krugman,
2014: 471-475; Mundell, 2001: 215). Modelin gelistirildigi 1960’11 yillarda
genellikle kullanilan sabit kur sistemidir (Mundell, 2001: 215). Doviz
rejimlerinin makroekonomi icin oldukga 6nemli oldugu Krugman tarafindan
vurgulanmistir (Krugman, 2014: 471-475). Doviz kurlar1i ve sermaye
hareketleri arasindaki etkilesimin bir {liriinii olarak dis dengede ve iiretimde
farkli verilerin elde edilmesi s6z konusu olacak ve bu durum dis denge agigina
tesir edecektir (Uygur, 2012: 4). Mundell-Fleming modeline gore ihracat ve
ithalat verilerinde yasanan degisimler cari agikla ilgili etkiler ortaya
koyabilmektedir (Abell, 1990: 81).

Ilgili literatiirde duragan bir model olarak degerlendirilen Mundell-
Fleming modeli, bu niteligi sebebiyle cari islemler dengesini agiklamada tam
olarak yeterli olmadigi sylenebilir. Ayrica Mundell-Fleming modeli ile ilgili
verilen bilgiler, modelin uzun vadeli etkileri ortaya koyamadigini isaret
etmektedir. Tiim bu faktorler esliginde modelin cari islemler dengesinde
stirdiiriilebilirlik acisindan yetersiz kaldigr degerlendirmesinin yapilmasi

mumkanddr (Knight ve Scacciavillani 1998: 7)

1.4.4. Parasalct Yaklagim
Parasalc1 yaklasim kapsaminda en 6nemli unsurun ekonomideki para

stoklar1 oldugu soylenebilir (Ozdamar, 2015: 169). Bu da odemeler
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dengesinde yasanan aksamalarin parasal bir sorun niteligi tasimasinin sonucu

olarak ortaya ¢ikan bir durum olarak goérulmektedir.

Bu yaklagim, paranin arz ve talebi kontrol etmesi halinde 6demeler
dengesini de kontrol altina alabilecegi diisiincesine dayanmaktadir. O halde
parasalci yaklasim kapsaminda para arz ve talebinin siireci sekillendirecek
nitelikte ve diizeyde rollerinin oldugunun sdylenmesi mimkiindir. Paranin
arzinin denetimi ile ilgili uygulamalara bagliligin olmasi, parasalci yaklagim

kapsaminda yer alan bir bagka unsurdur (Dogan, 2014: 27).

Ozetle parasalci yaklasimda paranin arz ve talebi konusunda istikrarin
varlig1 esastir. Paranin arzi ve talebi konusunda istikrarin saglanmasi halinde
cari islemler agiginin kapatilmasi, parasalci yaklasima gore miimkiindiir. Bu
yaklagimi diger yaklasimlardan ayiran temel hususlar, para arz ve talebi

konusundaki istikrar 6zelinde ortaya ¢ikan bir yapiya sahiptir.

1.4.5. Donemler Arast Yaklasimi

Donemlerarast  yaklasim, toplam harcama ve esneklikler
yaklagimlarinin bir araya geldigi yaklagim olarak ele alinmaktadir (Obstfeld
ve Rogoff, 1994: 4).

Bu yaklagimin ortaya ¢ikmasinda tiiketim ve tasarruf verileri ile

ilgili gelir hipotezinin 6nemli dlcude etkilerinden s6z edilmektedir.

Doénemler arasi yaklasim kapsaminda yer alan temel unsurlar

asagidaki gibidir (Bektas, 2007: 16-17):

i.  Cari gelir toplam gelire gore diisiik diizeyde olursa hanehalki
tasarruf oranlar1 olumsuz yonde seyredecektir.
ii.  Donemler aras1 yaklagima gore tasarruflarin getirisi ve zaman
tercihi arasindaki fark dis dengesizlik sonucunu dogurabilir.
iii.  Kamu harcamalarinin genel oranina gore yiiksek olmasi, dis
dengesizlik yasanmasina neden olmaktadir.
iv.  Gelecege yonelik verimlilik ve kamu harcamalari taleplerinde

artls yasanmasina neden olabilir.
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V.  Uluslararasi sermaye hareketlerinin agiklanmasinda -6zellikle

makroekonomide- yardimci roller Gistlenmistir.

Goriildugii lizere cari islemler dengesine iliskin donemler arasi
yaklasim, para politikalar1 kapsaminda agiklayici roller iistlenmektedir.
Ayrica cari islemler dengesini arastiran diger teorik yaklasimlara oranla
donemler arast yaklasimin birgok konuda farklari oldugu da bu kisimda

verilen bilgiler araciligiyla anlasilmaktadir.

1.5. Cari A¢ik Sorununun Yapisal Nedenleri
Cari agik sorununu doguran yapisal nedenler arasinda dis ticaret acig,

enerjide disa bagimlilik ve i¢ tasarruf agig1 yer almaktadir.

Bu boliimde cari ag181 olusturan nedenler kapsaminda bes temel faktor
incelenmistir. Ancak cari agiga neden olan faktorler bes faktorler
siirlandirilmaktan uzaktir. Buna gore genisletici para politikalari, ekonomik
bliylime, dogrudan yabanci yatirimlar ve portfoy yatirnmlarinin kar
transferleri gibi faktorlerin de cari agiga neden oldugu bilinmektedir (Goger,
2013: 215). Cari agik sonucunu doguran her bir unsurun siireg igerisinde farkl

sekilde ve farkli diizeyde rolleri s6z konusu olabilecektir.

1.5.1. Dis Ticaret Agigt

Cari agik sorununun yapisal nedenlerinin basinda dis ticaret agigi
gelmektedir. Dis ticaret dengesinin eksi bakiye vermesi ile birlikte cari agigin
dis ticaret ac1g1 sebebiyle ortaya ¢iktig1 sdylenebilir (Esiyok, 2012: 66). Bu
kapsamda ihracat-ithalat verileri, turizm gelir giderleri, faiz 6demeleri ve
doviz kurlar, cari agik ile dis ticaret arasindaki etkilesim kapsaminda 6nemli

roller Ustlenmektedir.

Dis ticaret ac181, belirli dengeler etrafinda artma ya da azalma egilimi
gostermektedir. Buna goére ulusal paranin asir1 miktarda deger kazanmasi,
ithalatin ihracattan daha fazla artmasi gibi nedenler dis ticaret ac¢iginin
artmasmin temel nedenleri olarak bilinmektedir (Erdil Sahin, 2011: 51).

Yasanan bu olumsuz gelismelerin dis ticaret agigina yonelik artirict
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etkilerinin akabinde cari islemler agiginda da artiglarin yasanmasi kaginilmaz

olmaktadir.

Doviz kurlarinda yasanan gelismeler sonrasinda gozlenen doviz
bollugu, dis ticaret agigini etkilemektedir. Bu etkinin ortaya c¢ikmasi
sirecinde ithalat hacminin uyarilmasi ile birlikte gelisen bir siirecten soz
edilmektedir (Yeldan, 2005: 57). Boylece ithalat hacminin de dis ticaret agig1

ve cari ag181 etkileyen bir faktor olarak nitelendirilmesi yanlis olmayacaktir.

Ozetle cari acik sorununun temel nedenlerinden birisi olarak dis
ticaret acigr gorulmektedir. Cari agik sorununun olusumunda dis ticaret
acigmin birden farkli sekilde roller tistlendigi anlasiimaktadir. Bu kisimda
verilen bilgiler, cari agik ve dis ticaret arasindaki iligskinin ne sekilde etkilerini

gosterdiginin anlasilmasi bakimindan 6nemlidir.

1.5.2. Enerjide Disa Bagimhilik

Enerjide disa bagimli olmak, cari a¢igin artmasina neden olmakta ve
cari acik olusturan unsurlar arasinda yer almaktadir. Enerji fiyatlarinin
yukselmesi ile birlikte digaridan alinan enerjinin diizeyi, cari agik olusumunda
etkisini gosterecektir. Bagka bir deyisle enerji fiyatlarinda yasanan artislar,
enerjide disa bagimlilik ve cari agik sorunu etkilesiminin temel nedenidir

(Altundz, 2014: 121).

Ozellikle biyiime egiliminde olan Ulkeler igin enerji tiketiminde
onemli Olc¢lide artislar meydana gelmektedir. Bu iilkelerin enerji konusunda
disa bagimli olmalar1 da cari agik sorununu ortaya ¢ikarmaktadir (Aras,
Oztiirk ve Erdogan, 2012: 96). Enerjide disa bagimlilik kapsaminda deginilen
bu husus, ayn1 zamanda ekonomik biiyiimenin de cari agi§a neden oldugunu
gostermektedir. O halde dolayli yoldan da olsa ekonomik biiyiimenin de cari
acigin nedenleri arasinda sayilmasi miimkiindiir. Bu da enerji ve cari agik

etkilesiminin 6nemini isaret etmektedir.

Tiirkiye agisindan incelenecek oldugunda enerji ihtiyacinin ¢ok biiytik
oranda ithalat yoluyla temin edildigi goriilecektir. Bu nedenle enerji

fiyatlarinda yasanan artiglarin Tiirkiye i¢in cari agik sebeplerinin basinda yer
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aldig1 ¢ikarimi rahatlikla yapilabilir. Nitekim 2011 yili verilerine gore
Tirkiye’nin cari agi@inin  ylizde yetmislik kismini enerji ithalatinin
olusturmasi s6z konusudur (Goger, 2013: 218). Anlagilacagi lizere giiniimiiz
kiiresel dlinyasinda cari a¢igin nedenlerini arastirirken enerjide disa bagiml
bir Ulkeden bahsedilmesi halinde bu unsura yer vermeden inceleme yapmak

miimkiin degildir.

1.5.3. I¢ Tasarruf Aci

Yatirnmlarla tasarruflar arasinda negatif yonde seyreden bir farkin
olmas1 anlamina gelen i¢ tasarruf ac¢igi, yurticindeki tasarruflarin diizeyinin
diisiik oldugunu gosterir. Bu da dis kaynaklara ihtiya¢ oldugu anlamina
gelmektedir. Yatirnmlarin finansmanin1 saglayabilmek adina yabanci
kaynaklara ihtiyag duyulmasi ise cari agigin varligina neden olmaktadir
(McTeer, 2008: 2). i¢ tasarruf agiginin cari ac¢iga neden olan faktorler

arasinda yer alma bi¢imi, bu sekilde 6zetlenebilir.

I¢ tasarruf ag181 ve cari agik etkilesiminin toplam yurtici harcamalarin
toplam yurtici tasarruflardan yiiksek olmasi halinde dis tasarruf kullaniminin
gerekmesi sebebiyle ortaya ¢iktig1 bilinmektedir (Esiyok, 2012: 64). Baska
bir deyisle i¢ tasarruf aciginin cari agiZa neden olan faktorler arasinda yer
alma sebebi, i¢ tasarruflarin yetersiz olusu ve dis tasarruflara yonelimi

gerektirmesi suretiyle olmaktadir.

Ozetle i¢ tasarruf agigmin cari aciga neden olmasinda ¢ok farkli
boyutta siireglerin etkisinden s6z edilmesi miimkiin degildir. Cogunlukla ayni
sekilde etkileri gbzlenen i¢ tasarruf acigi, cari a¢igin Oniine gegilmesi adina
disa bagimli olmamanin ve yurticindeki harcamalarin toplam yurtigi

tasarruftan az olmasinin ne denli 6nemli oldugunu gostermektedir.

1.5.4. Dis Borg Stoku Yiiksekligi

Cari agiklarin finanse edilmesi adina 6nemli ve sik kullanilan bir arag
olma niteligi tasiyan dis borg stoku, olumsuz beklentilere de neden olabilecek
bir role sahip olabilir (Erdil Sahin, 2011: 54). Ozellikle cari agign
Oonlenmesine yonelik siirekli ¢oziim {iretilmesi girisimlerinden s6z edilmesi

halinde dis borg stokunun ¢ok yiiksek olmamasi gerekmektedir. D1s borglarin
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vadesinin kisa olmasi halinde 6deme giicliikler yasanabilecektir. Bu da
yasanacak olan sorunun cari acik boyutunu asarak kriz halini almasina neden

olabilecektir.

Di1s borg stoklarinin artmasi suretiyle cari agigin kontrol altina
alinmasi girisimleri, oldukca tehlikelidir (Yeldan, 2005: 48). Clnki boyle bir
siirecin yasanmasi ile birlikte 6denecek olan borcu kontrol altina almak
oldukga giiclesecektir. Dis borg stoklarinin yiikselerek devam etmesi halinde
O0denecek olan faizin de ayn1 sekilde ylikselecek olmasi, cari agik sorununun

oniine gegilmesinde yiiksek dis bor¢ stokunun roliinii agiklamaktadir.

1.5.5. Reel Déviz Kuru

Ddoviz kurunun yikselmesi, ithalati ucuzlatarak ve ihracati daha pahali
hale getirerek cari islemler hesabinin agik vermesine sebep olmaktadir
(Sloman, 2006: 89).

Razin ve Rubenstein, ddemeler dengesindeki krizin reel doéviz
kurundaki keskin degisikliklerden kaynaklandigini savunmaktadirlar (Razin
ve Rubenstein, 2004: 7).

Reel doviz kuru, dis ticaret agigini etkilemesi suretiyle cari dengeyi
etkilemektedir. Yani reel doviz kurunun de8er kazanmasi cari acigin
artmasina neden olmakta iken reel doviz kurunda kayip yasanmasi ile birlikte

cari acik oranlarinin da diismesi s6z konusu olmaktadir (Dogan, 2014: 99).

Reel doviz kurunun cari ag¢igin nedenleri arasinda yer almasi, kisa
vadeli sermaye hareketlerinin déviz kurunu etkilemesi suretiyle kurun gegici
olarak cari acig1 etkiledigi diigiincesinin bir {irlinii olarak goriilmektedir. O
halde reel doviz kurunun cari agiga neden olmasiin oniine gegilmesi igin
sicak para akimlarini kontrol edici politikalarin uygulanmasi gerekmektedir

denilebilir (Aras, Oztiirk ve Erdogan, 2012: 96).
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2. BOLUM

BUTCE ACIGI KAVRAMININ ANALIZi

2.1. Butce ve Butce Acigi Kavramlarimin Tanim

Biitceye yonelik tanimlar incelendiginde bir¢ok farkli tanimin oldugu
goriilmiistiir.  Biitce kavrami, hukuki nitelik tasiyan tasarruf ve
uygulamalardan meydana gelen bir yapidir. Gelecege yonelik uygulamalar ve
tahminler igeriyor olmasi, biitge kavraminin bir plan niteligi tasidigina isaret

etmektedir (Bagli, 2012: 44).

Biitce agig1, kamu harcamalarinin kamu gelirlerini agmas1 nedeniyle
olusan negatif fark olarak tanimlanmaktadir. (Gunay, 2007: 14). Bu tanimdan
da anlagilacagi {izere biitce ag181 6nemli ekonomik sorunlardan bir tanesidir.
Icinde bulunulan donem itibariyle biitce aciklarinin yogun bir sekilde
aragtirtliyor olmasinin temel nedenlerinden bir tanesi de soruna yonelik

¢Oziim arayislaridir.

Biit¢e dengesi kavraminda yer alan bitce gelirleri, kamu gelirleri
olarak da ifade edilmektedir. Butge gelirlerinde yer alan alt kalemler/hesaplar;
kanunlarina dayanilarak toplanan vergi, resim, har¢ vb. diger gelirlerdir

(HMB, 2019: 8).

Biit¢e dengesinde gegen bir diger kavram da biitge giderleri kamu
harcamalar1 olarak da ifade edilmektedir. Biitce giderleri kapsaminda yer alan
alt kalemler/hesaplar; kanunlarina dayanilarak yaptirilan is, alinan mal ve
hizmet bedelleri, sosyal giivenlik katki paylari, i¢ ve dis bor¢ faizleri,

borclanma genel giderleri, vb. diger giderlerdir (HMB, 2019: 8).

Butce dengesi, bitceye kamu idarelerince (6ngorilen 6denek
cercevesinde) 6denen biitce giderleri ile tahsilatt yapilan butce gelirleri
tutarlar1 arasindaki pozitif veya negatif farktir (HMB, 2019: 8).

Yapilmis tanimlardan yola ¢ikilarak biitge agiklarinin iktisadi agidan

birgok konu kapsaminda dnemli bir gosterge niteligi tagidigi anlagilmaktadir.
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Nitekim iktisatcilarin aragtirmalarinda 6nem verdigi konular arasinda biitce
ac1g1 konusunun yer almasi, bu ifadeleri dogrular niteliktedir (Bayrak ve
Esen, 2012: 27).

flgili literatiir incelendiginde biitce a¢ig1 kavrammin birtakim
baskilar1 beraberinde getirdigi ve olumsuz sonuglara neden oldugu
gortlmektedir. Biit¢e agiklarinin yaganmasi ve siireklilik arz etmesi, para
politikasin1 baski altina almaktadir (Oktayer, 2010: 433). Bu nedenle biitce
agigimin piyasalar lizerinde baski olusturacak sekilde etki gostermesi olagan

karsilanmaktadir.

Biitce agigini etkileyen kavramlar asagida siralandigi gibidir (Barisik
ve Kesikoglu, 2006: 61):

i.  Enflasyon,

ii.  Ekonomik biytime,
iii.  Dis 6demeler dengesi,
iv.  Yatirimlar,

v. Istihdam,

vi.  Uretim kapasitesi,

vii.  Para arzi1 artisi-fiyat diizeyi iligkisi seklinde siralanmaktadir.

Biitce agig1 ile birlikte bircok makroekonomik gosterge arasinda
etkilesimden bahsedilmesi miimkiindiir. Bu da biit¢e agiklariin etki alaninin
ve kapsaminin ne denli genis oldugunu gostermesi bakimindan énemlidir.
Butce agiklari, ekonomik gostergelerin bazilarinda olumlu sekilde etki
meydana getirirken bazi gostergelerinde olumsuz sekilde tesirini gosterebilir.
O halde siireglere ve degerlendirmelere gore biitce agiginin etkileri de

degiskenlik gdsterebilmektedir.

Bltce agigmin siirdiirtilebilir olmasi, olumsuz bir makroekonomik
gosterge niteligi tasimaktadir. Bu nedenle aciklarin vadeleri onemli hale
gelmektedir. Uzun vadede biitce agigin1 olusturan borglarin 6denmesinde,

faiz dis1 fazla miktar1 belirleyici olmaktadir. Faiz dis1 fazla miktari, biitgce
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acigma esit ya da fazla ise biitce acig1 siirdirilebilirdir sonucuna
varilmaktadir (Goktas, 2008: 47).

Ozetlemek gerekirse biite ve biitce agiklari, cari acikla birlikte
ekonomide dnemli bir gosterge olarak gortlmektedir. Son yillarda tilkelerin
yasadig1 ekonomik krizlerde Yunanistan ve irlanda gibi iilkelerde kontrolsiiz
bitce agiklarmin etkisi goriilmektedir (Peker ve Gocer, 2012: 164). Bu da
biitge agiklarinin ne derece dnemli oldugunu kesin ve net bir sekilde ortaya

koymaktadir.

2.2. Biitce Ac¢iklar1 Ol¢iim Yontemleri

Bltce a¢1g1 6l¢tim yontemlerinin agiklanmasi dncesinde mali aciklarin

olgimi ve kontroliine yer verilecektir. Konu ile ilgili hususlar sekil 1°de

gosterilmistir.
i Gelenekse | - Nakde karsi
l Agik tahakkuk
- Borg itfasi
n
kamu kesimi
I Ozelagk [—— - Cariiglemlere karsi
olcUmien sermaye islemlen
- Yurt igi etkiye karsi
yurtdigi etki
- Gegid etkiye kargi
strekdi etkiler
Mali Agik - Can duruma karsi
nasil digulor? gecmis: birincil agik
- Enflasyon: iglevsel
- Genel kamu acik
kesimi agig1
- Kamu kesiminin
Kamu kesimine finansal olmayan - Merkez Bankasi
dahdl edilen 1 aci =1t mali iglemler
nedir? - Kamu kesiminin
finansal ve - Diger finansal
finansal olmayan mali iglemler
Agik hangi - Bilango olgomleri - Finansal
donem —— (akis agiklanna — varhiklann
uzerinden kargi) degerlendiriimesi
hesaplanmigtir? - Sopheli alacaklan - Reel varliklann
iceren kargihklar
- Sosyal guvenlik
- Deviet

Kaynak: Glinay, 2007: 16.

Sekil 1: Mali Acik Olgiimii ve Kontrolii

Sekil 1°de goriildigi tizere 6lgim yontemleri geleneksel ve 6zel

olacak sekilde temelde ikiye ayrilmaktadir.
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2.2.1. Genel Amach Biitce Acigr Olgiim Yontemleri

Genel amagh biit¢e agig1 Ol¢clim yontemleri geregince ¢alismanin bu

kisminda yedi farkli yonteme yer verilerek inceleme yapilacaktir.

2.2.1.1. Geleneksel Biitce Acigt

Biitce acig1 Olglim yontemlerinden olan geleneksel biitce acigi,
borglanmalar dahil edilmeksizin kamunun toplam giderleri ile gelirleri
arasindaki farki 6lgmektedir (Blejer ve Cheasty, 1999: 141). Geleneksel bltce
ac181 kendi icinde konsolide biitce ag181, KIT acig1 ve sosyal giivenlik acig1

olmak Uzere lice ayrilmaktadir.

2.2.1.1.1. Konsolide Biitce Acigt

Konsolide biitce acigi, o6zel ve genel biitceli idarelerin biitge
gelirlerinin giderlerinden fazla olmasini ifade etmektedir. Konsolide biitge
ac1g1 kavrami yerine 2003 yilindan itibaren merkezi yonetim biitgesi kavrami
kullanilmaktadir (Kii¢iiksucu, 2012: 10). Bu nedenle ilgili literatiirde

konsolide biit¢e acig1 kavramiyla ilgili sinirh seviyede bilgiye ulagiimistir.

Merkezi yonetim biitcesi ya da konsolide biitge acigi, birgcok tilkede
yaygin bigimde kullanilan bir gostergedir ve igerigi asagida yer alan Tablo

2’de gosterildigi gibidir.
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Tablo 2: Merkezi Yonetim Butce Dengesi

I- BUTCE GIDERLERI
I-A. FAIZ DISI GIDERLER
I-A.a. Personel Giderleri
I-A.b. SGK Devlet Primi Giderleri
I-A.c. Mal ve Hizmet Alim Giderleri
I-A.d. Cari Transferler
I-A.e. Sermaye Giderleri
I-A.f. Sermaye Transferleri
I-A.g. Bor¢ Verme
I-A.h. Yedek Odenekler
I-B. FAIZ GIDERLERI
II- BUTCE GELIRLERI
II-A. GENEL BUTCE GELIRLERI
I1-A.a. Vergi Gelirleri
Gelir Vergisi
Kurumlar Vergisi
Dahilde Alinan Katma Deger Vergisi
Ozel Tiiketim Vergisi
Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi
ithalde Alian Katma Deger Vergisi
Damga Vergisi
Harclar
Diger
I1-A.b. Vergi Dis1 Diger Gelirler
11-B. Ozel Biitgeli Idarelerin Oz Gelirleri
I1-C. Diizenleyici ve Denetleyici Kurumlarin Gelirleri
BUTCE DENGESI
FAiZ DISI BUTCE DENGESI
Kaynak: T.C. Hazine ve Maliye Bakanligi, 2019: 4-6.

Tablo 2’ye iliskin bazi1 kavramlarin agiklamalar1 asagida yer

almaktadir.

Personel Giderleri: Kamu personeli ve kamu adina c¢alistirilan

kisilerin bordroya dayali olarak yapilan nakit 6demeleri,

SGK Devlet Primi Giderleri: Devletin igveren sifatiyla sosyal

guvenlik kurumlarina 6dedigi primleri,

Mal ve Hizmet Alim Giderleri: Mal ve hizmet karsiliginda yapilan

faturali 6demeleri,
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Cari Transferler: Sermaye birikimi hedeflemeyen ve cari nitelikli mal

ve hizmet alimin finanse etmek amaciyla yapilan karsiliksiz 6demeleri,

Sermaye Giderleri: Biit¢e kanunlari ile belirlenmis asgari degeri asan

ve normal émrii bir yildan daha uzun olan mal ve hizmet alimlarini,

Sermaye Transferleri: Bina ve diger insaat isleri, ulasim araglari,
makineler, demirbaglar gibi sermaye nitelikli harcamalarin finansmani

amaciyla kisi ve kurumlara yapilan karsiliksiz 6demeleri,

Bor¢c Verme: Bir mali hakka veya devletin mulkiyetinde hisse

(sermaye) katilimina neden olan 6demeleri,

Yedek Odenekler: Biitgede baslangigta tahmin edilememesi ya da
ongorilen biitcenin yil iginde yasanan gelismeler sonucunda tutmamasi

ihtimaline yonelik hizmetlerin aksamamasi i¢in ayrilan 6denekleri,

Ozel Biitce: Bir bakanliga bagl veya ilgili olarak belirli bir kamu
hizmetini ylritmek Gzere kurulan, gelir tahsis edilen, bu gelirlerden harcama
yapma yetkisi verilen, kurulus ve ¢aligsma esaslar1 6zel kanunla diizenlenen
ve 5018 sayil1 Kanuna ekli (II) sayili cetvelde yer alan her bir kamu idaresinin

bitcesini,

Ozgelirler: Kurumun faaliyeti sonucu elde edilen ve merkezi yonetim

kapsamindaki baska bir birimden aktarilmayan gelir kalemlerini,

Diizenleyici ve Denetleyici Kurum Biitgesi: Ozel kanunlarla kurul,
kurum veya iist kurul seklinde teskilatlanan ve 5018 sayil1 Kanuna ekli (III)

sayil1 cetvelde yer alan her bir diizenleyici ve denetleyici kurumun butcesini,

Faiz Dis1 Biitge Dengesi: Biitce gelirleri toplamindan faiz giderleri

harig biit¢e giderleri toplaminin ¢ikarilmasiyla bulunan dengeyi,

ifade eder (HMB, 2019: 8 ve HMB, 2019: 11-17).
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Tablo 2’de goriildiigli tizere II<I oldugunda yani merkezi yonetim
biitce harcamalarinin gelirlerinden fazla olmasi ile birlikte merkezi yonetim

biitce acigindan bahsedilmesi miimkiindiir.

2.2.1.1.2. KiT Aaign

Kamu iktisadi tesebbiisleri ya da daha ¢ok bilinen adiyla KIT agig1,
kamu kaynaklarin1 kullanmak suretiyle iiretim yapan kuruluslarin biitge
aciklarii ifade etmektedir (Ayyildiz Saym, 2006: 90). KIT ile ilgili ¢ok
sayida farkli tanim bulunmakla birlikte en genel agiklamanin yukaridaki gibi

oldugu soylenebilir.

KiT’lerin kurulma amaglar;; iiretim yetersizligini gidermek,
ekonomik kalkinmay1 saglamak, temel gereksinimleri karsilamak, altyapiy1
giiclii hale getirmek, 6zel sektore destek olmak seklindedir (Gliney, 2013:
318). KIT agiginin meydana gelmesi ile birlikte belirtilen amaglarin
gergeklestirilmesi miimkiin olmamaktadir. Bu nedenle KIiT agiginin iilke

diizeyinde dnemli bir gosterge oldugu degerlendirmesi yapilabilir.

Hesaplama agisindan degerlendirme yapilirsa, KIiT agiklar1 asagida

sekil 2°de gosterildigi gibidir.

KIT KIT Odemeleri | — KIT Kaynak-Odeme

e B (K auiniss) o (Agik v;?;kriazlasu)

KIT Yatinmlan

KIT Yatim Finansman
Geregi
(KIT Agik / Fazlasi)

Kaynak: Glinay, 2007: 31.

Sekil 2: KIT A¢ign
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Sekil 2°de goriildiigii iizere KIT acig1 hesaplar1 yapilirken
sahip olunan kaynaklar1i ve Odeme farki kriterine gore degerlendirme
yapilmak durumundadir. Bununla birlikte KIT acigmin &demeler ve
yatirimlarin kaynaklardan biiylik oldugunda ortaya ¢iktig1 yine sekil 2’deki

veriler araciligiyla anlagilmaktadir.

2.2.1.1.3. Sosyal Giivenlik A¢ig1

Sosyal giivenlik aciklari; kayitdisilik, erken emeklilik, aktif/pasif
dengesinin bozulmasi, fonlarin etkin degerlendirilemiyor olmasi, primlerin
tahsil edilememesi gibi nedenlerle ortaya ¢ikmaktadir (Canbay ve Demir,
2013: 306-307). Sosyal giivenlik agiginin ortaya ¢ikmasi ile birlikte ilgili
sosyal giivenlik hizmetlerinden ihtiyaci olmayan kisiler faydalanabilmekte ve
gercekten yardima ihtiyact olan kisilere sosyal giivenlik hizmetinin

ulagmasina mani olunmaktadir.

Tiirkiye’de sosyal giivenlik agig1 kapsaminda yer alan/alabilecek
kurumlar arasinda Sosyal Sigortalar Kurumu, Bagkur ve Emekli Sandigi
basta gelmektedir. Bu kurumlarin harcamalari, gelirlerini astig1 takdirde
sosyal guvenlik ag¢igindan bahsedilmesi miimkiin olmaktadir. Ayrica
Tiirkiye’de sosyal giivenlik biit¢esine iliskin hususlar 5018 sayili kanunda yer

almaktadir (Y1lmaz, 2010: 12).

2.2.1.2. Birincil Actk

Faiz dis1 acik olarak da adlandirilan birincil agik geleneksel agiktan
bor¢ faiz Odemelerinin ¢ikarilmasiyla bulunur. Devletin bor¢ faizi
O6demelerini 6nceki yillarin biitge agiklart belirlediginden borg faiz 6demeleri
hesaplamaya katildigi zaman hukimetin kontrol edemedigi agiklar
olmaktadir. Bu nedenle birincil agik daha ¢ok asir1 borglanmis iilkelerde
kullanilmaktadir (Blejer ve Cheasty 1999: 141-147). Geleneksel agik 6lgiim
yontemlerinin istenilen diizeyde verim vermemesi sonucunda birincil agik
Ol¢limiiniin ortaya ¢iktig1 bilinmektedir. Bu husus hem diger yontemlerin
yetersizligini gostermekte hem de birincil agigin daha kapsamli oldugunu

gostermektedir.
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Borglanma orani yiiksek olan iilkelerde borglarin siirdiiriilebilmesi
(Bor¢ Stoku/GSYIH oram yiiksek oldugundan) birincil denge fazla
verdiginde miimkiin olmaktadir (Sen ve Sagbas, 2004: 8). Borglarin
stirdiiriilebilirligini belirleyen faktorler; faiz orani, biiylime orani ve birincil

aciktir (Rangarajan ve Srivastava, 2003: 4851).

Birincil agik, kamu kesiminin bor¢lulugunu 6lgmektedir. Bununla
birlikte faiz oranlarinin degisken yapisi da birincil agik kapsaminda 6nemli
bir yere sahiptir (Klgiksucu, 2012: 11). Giiniimiiz kosullar1 i¢in oranlarin
degisimi ¢ok sik olabildigi i¢in birincil agiklar ve faiz orani etkilesimi g6z

ard1 edilmemelidir.

2.2.1.3. Islemsel Acik

Islemsel acgik, operasyonel ya da islevsel acik olarak da
adlandirilmaktadir. Islemsel agikta faiz &demelerinin  enflasyondan
arindirilmis kismindan s6z edilmesi sebebiyle ‘enflasyondan arindirilmig
acik’ seklinde de ifade edilmesi miimkiindiir. Nitekim ilgili literatiir

incelendiginde bu sekilde adlandirmalarin varligi ile karsilagilmaktadir.

Islemsel agik, biit¢e agigindan faiz 5demelerinin enflasyon nedeniyle
asinmaya ugrayan kisminin ¢ikartlmasi sonucu bulunan agiktir (Soyu, 2012:
8). Islemsel agik formiile edilecek olursa kamu kesimi borg gereginden reel

faiz oranlarinin ¢ikarilmasi sonucunda islemsel acik elde edilmektedir.

Islemsel agik aym zamanda, birincil biitce agifina reel faiz

ddemelerinin ilave edilmesiyle de elde edilmektedir (Timur, 2005: 25).
Islemsel Acik = Birincil Acik + Reel Faiz Odemeleri

Verilen bilgiler, islemsel agigin geleneksel biitge ac¢1g1 ile birincil agik
arasinda kaldigin1 gostermektedir. Yine yukarida deginilen hususlar, islemsel
acigin Ozellikle enflasyonu yiiksek iilkeler i¢in daha uygun oldugunu isaret
etmektedir. Deginilen konular, islemsel acik icin ayirt edici nitelikler olarak

ele alinmaktadir.
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2.2.1.4. Yart Mali Acik

Yar1 mali olarak nitelendirilen faaliyetlerin sonucunda ortaya
¢ikmaktadir ve bu nedenle yar1 mali agik olarak adlandirilmaktadir. Yar1t mali

niteligi tasiyan faaliyetler (Yilmaz, 2010: 17);

i.  Kredi garantileri,
ii.  Sirket kurtarma operasyonlari,
iii.  Disiik faizli krediler,

iv.  Doviz kuru garantileri seklindedir.

Yukarida siralanan yari mali faaliyetler Merkez Bankalarinin
faaliyetlerinin sonucu olarak ortaya ¢ikmaktadir. Ayni zamanda yukarida yer
verilen faaliyetlerinin sayisinin artirilmast miimkiin olmakla birlikte

deginilen faaliyetlerin daha fazla bilinenleri oldugu sdylenebilir.

2.2.1.5. Nakit Acig1
Nakit agigi, kamu kesimi finansman geregi (KKFG) olarak da
adlandirilmaktadir. Nakit agig1, bir mali yila ait kamunun nakdi 6demeleri ile
gerceklesen kamu gelirlerinden biyiik olmasiyla ortaya ¢ikan agiktir (Egeli,
2002: 38).

Ulkemizdeki uygulamada nakit acigi, konsolide biitge acgiina biitce
avanslarinin ilave edilmesi ve butce emanetlerinin ¢ikarilmasiyla elde
edilmektedir (Sen, Saglam ve Keskin, 2007: 20).

Nakit Ac¢ig1t = Konsolide Biitce Acig1 + (Biitce Avanslart - Butcge

Emanetleri)

Biitce emanetleri, mali yilsonuna kadar alacaklilara 6denmesi gereken
ancak odenmeyen tutarlar oldugundan nakit acigim kiigiik gostermektedir.
Biitge avanslart ise devletin taahhiit islemlerini yiiriitmek amaciyla {i¢ilincii
kisilerle yaptig1 sozlesmelere istinaden hak edislerinin belirli bir kisminin
onceden pesin 6denen tutarlar oldugundan nakit a¢iginin normalden biiyiik

gostererek acig1 sisirmektedir (Sen, Saglam ve Keskin, 2007: 20).
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Anlagilacagi lizere nakit aci1g1, mali yil sliresinden yapilan nakit 6demeleri
ile kamu gelirleri arasindaki harcamalara yonelik farkin agiklanmasinda
faydalanilmaktadir. Nakit a¢igmin diger agik Olgililerine oranla daha az

siklikla kullanilan bir yapida oldugu goérilmektedir.

2.2.1.6. Tahakkuk Acigt

Tahakkuk aci81, kamu kesimi islemlerinin bilfiil gergeklesip
gerceklesmedigini dikkate almadan, mali yil i¢cinde devletin kullanmasi
gereken gercek kaynaklari belirlemeye ¢alismaktadir (Ginay, 2007: 49).
Tahakkuk aciginin en belirgin niteligi, siire¢ igerisindeki islemlerin fiili
olarak olup olmadig: ile ilgilenmiyor olmasidir. Bu nitelik ayn1 zamanda
tahakkuk agigini diger agik Olglimlerinden ayiran temel nokta olarak

gorulmektedir.

Tahakkuk acig1 ya da donem sonu biitge agigi, ilgili mali yila ait
islemlerin fiilen gergeklesip gergeklesmedigine bakilmaksizin sadece
hiikiimetin kullanacagi net kaynaklar1 (kamu taahhiitlerini) kapsamay1

amaclamaktadir (Egeli, 2002: 38).

Nakit a¢ig81 ile kiyaslandiginda tahakkuk agig1, daha genis bir kapsama
sahip gorilmektedir. Bu sonucun ortaya ¢ikmasinda tahakkuk agig1 iceriginde
kamu kesimi taahhitleri, sabit sermaye amortismani gibi nakit agiginda yer

almayan konularin yer almasi belirleyici olmustur.

2.2.1.7. Reel Biit¢e Acig

Reel biitge aci1g1, kamu net bor¢glanmasinin reel degerinde meydana
gelen degisiklikler olarak tanimlanmaktadir (Kigtiksucu, 2012: 14). Kamu
bor¢ bakiyesinin reel degeri, borcun piyasa degerinin fiyat diizeyine
bolinmesine esittir ve enflasyondan dolay1 biitge acig1 goriindiigii kadar
biiyiik degildir (Parasiz, 2003: 307). Bu tanimdan hareketle reel biit¢e agig1,
reel kamu gelirleri ile reel kamu giderleri arasindaki farki ifade etmektedir.
Ayn1 zamanda reel biitge agiginin formiiliinii olusturan bu agiklama, reel

biitce ag181 kavramini en yalin sekilde agiklama goérevini gérmektedir.
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Robert Eisner ve Paul Pieper, ABD bitcesini baz alarak yaptiklar
caligmalarinda reel agiklarin, biitce agiklarini belirlenmesinde nominal

aciklara gore daha gerc¢ekgi oldugu sonucuna varmiglardir (Eisner, 1989: 78).

Genel amagh biitce agig1 Olglim yontemleri igerigince deginilen
yontemlere iliskin genel bir degerlendirme yapilacak oldugunda her bir
yontemin farkli igerige sahip oldugu anlasilmaktadir. Bununla birlikte
yontemlerden bazilarinin igeriginin oldukga genis, bazilarinin ise nispeten dar
oldugu goriilmektedir. Tim bu faktorler esliginde genel bitge acigi
yontemlerinin ~ sahip  olduklart  kapsama gore farkli  diizeyde

faydalanilan/kullanilan yapida oldugu sonucuna varilmaktadir.

2.2.2. Ozel Amach Biitce Acig Olgiim Yontemleri

Ozel amagh biitge agi1g1 dl¢iim yontemleri geregince ¢alismanin bu
kisminda sekiz farkli yonteme yer verilerek inceleme yapilmistir. Her bir
Olciim yontemi farkli baslikta incelenecek ve yiizeysel bilgiler sunulmustur.
Boylece once 6zel amaglh biitge agig1 yontemleri anlasilmis olacak sonra
genel amagh biitge agi1g1 ol¢liim yontemleri ile kiyaslama yapilmasi miimkiin

olacaktir.

2.2.2.1. Cari Actk

Cari acik, geleneksel agiktan yatirim harcamalar1 ve sermaye gelirleri
diisiilerek hesaplanan 6lgim yontemidir. Cari agiklar, kamu tasarruflarini
tahmin etmek i¢in kullanilmaktadir (Blejer ve Cheasty, 1999: 141-147; Cakar,
2009: 5). Bu bilgilere ek olarak cari agik olgusunun net deger biitge agigi
olarak da ifade edilmektedir.

Cari acik, 6zellikle ekonomik biiytime ve kalkinma anlaminda kamu
yatirimlarinin hayati dneme sahip oldugu gelismekte olan Ulkelerde uzun
vadeli degerlendirmeler ve ekonomik planlama yapabilme agisindan 6nem

arz etmektedir (Gunay, 2007: 53).
Cari acik agagidaki gibi formullerle gosterilebilir:

Cari Acik= Cari Harcamalar - Cari Gelirler
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Cari Agik= Geleneksel Agik - (Yatirim Harcamalari-Sermaye Gelirleri)
Cari Agik= Geleneksel A¢ik - Sermaye Acig1

Cari harcamalar ile yatirrm harcamalarinin zaman zaman birbirine
karistirtlmas1 ve yatirim harcamalarimin zaman iginde Ulkeden (lkeye
degisebilmesi nedeniyle kamu acgigini o6lgmede ¢ok anlamli olmadigi

sonucuna varilmaktadir (Timur, 2005: 23-24).

Sahip oldugu amaclar agisindan incelendiginde, cari agigin temel
amacinin kamu kesiminin tasarruf miktarmi tahmin edebilmek oldugu
gorulmektedir. Bu amag cari agik biitce lgliim ydnteminin ayn1 zamanda
onemini olusturmaktadir. Ayrica cari a¢igin bazi nitelikleri yOntemin
elestirilmesi sonucunu dogurmaktadir. Cari a¢i8in elestirilen yonleri arasinda
yatirim harcamalar1 ve cari harcamalar arasindaki farki net olarak ortaya
koyamamasi, yatirirm harcamalarmin iilkelere gore degiskenlik gdstermesi
gibi konular yer almaktadir (Yilmaz, 2010: 21). Tiim bu degerlendirmeler
yapilirken cari agigin 6nemli bir ekonomik sorun oldugu gercegi goz ardi

edilmemelidir.

2.2.2.2. Sermaye Acig

Ozel amagli biitge ag1g1 6lgiim yontemlerinden bir digeri sermaye
acigidir. Sermaye ac1g1, sermaye harcamalari ile sermaye gelirleri arasinda
farki ifade etmektedir (Soyu, 2012: 6). Sermaye a¢iginda sadece sermaye
ac181 ve sermaye harcamalar1 degerlendirme kriteri olarak alinmaktadir ve bu

husus sermaye a¢1g1 yonteminin ayirt edici yonil olarak goriilmektedir.

Sermaye ac¢1g1, sadece sermaye harcamalari ve sermaye gelirleri
arasindaki sermaye harcamalar1 lehine olan farki Olgmektedir. Sermaye
aciginda, cari harcamalar ile cari gelirler dahil edilmemektedir (Sen, Saglam

ve Keskin, 2007: 27).

Sermaye agi81, bor¢clanma ile finanse edilen yatirim harcamalarina
0denen reel borg faizlerinin, yatirimin reel getirisinden yiiksek oldugu agik
olarak tanimlanmaktadir. Yatirim harcamalari, gelecekte reel getirisi olan

harcamalar oldugundan borglanmayla finanse edildigi zaman reel borg
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faizlerinin reel getiriden diisiik veya esit olmasi durumunda bu tiir harcamalar
kendisini finanse etmektedir (Erdem ve Demircan 2001: 70; Ejder, 2002:
190).

2.2.2.3. Yurtici Actk — Yurtdist Actk

Yurti¢i ve yurtdis1 agiklar, ekonominin disa agik oldugu durumlarda
devletin taleplerde ne diizeyde etkili oldugunu belirlemek amaciyla
kullanilmaktadirlar (Cakir, 2009: 5). Ulkeler arasindaki etkilesimlerin
kiiresellesme ile birlikte artmasina paralel olarak bu dlglim yOntemlerinin

ortaya ¢ikmasi s6z konusu olmustur.

Kamu sektoriindeki isletmelerin  uluslararasi  faaliyetlerinin
kapsaminin genislemesi ile birlikte yurti¢i ve yurtdisi agik yontemlerine
gereksinim duyulmaktadir. Ciinkii ifade edilen kosullar altinda geleneksel

biitge ac1g1 6lglim yontemleri yetersiz kalmaktadir.

2.2.2.4. Yapisal Acitk — Konjonktiirel Actk

Yapisal acik, donemsel hareketlerin etkilerinin akabinde maliye
politikalarinin etkinligi ile ilgili veriler sunmaktadir (Cebi ve Ozlale, 2011:
2). Ne sekilde ortaya ¢iktigi konusu ise yapisal agigin ekonominin tam
istihdam seviyesinde oldugu durumlarda gozlemlendigi ifade edilmektedir.
Donemsel agik olarak da adlandirilan konjonktiirel agik ise, ekonomideki

dalgalanmalar neticesinde ortaya ¢ikan agiktir (Sen, Saglam ve Keskin, 2007:
28-29).

Hesaplamalar 6zelinde yapisal acgik incelendiginde yapisal agigin

kapsaminda (Gtinay, 2007: 55);

i.  Kamu harcamalari,
ii.  Kamu gelirleri,
iii.  Vergi oranlari ve
iv. Tam isttihdam seviyesinde gayri safi milli hasila

unsurlarinin yer aldig goriilecektir.

Yapisal acik, ekonomideki genisletici ya da daraltict maliye

politikalarna iliskin hangisinin uygulandig1 hakkinda fikir verdigi gibi ayni
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zamanda ekonomide yasanan dalgalanmalarin biitge dengesine ne yonde etki

yapabilecegi bu agik sayesinde izlenebilmektedir (Giinay, 2007: 56).

2.2.2.5. Finanse Edilebilir (Siirdiiriilebilir) Biitce Agigt

Ekonomideki Onemli kavram ve gostergelerden bir tanesi olan
stirdiiriilebilirlik, biitge politikalarinin bu niteligi ile dogrudan iligkilidir.
Buna gore finans edilebilir biit¢e agi1g1 devletlerin bugiine ve gelecege dair
harcama sorumluluklarin1 karsilamak suretiyle finansman saglamalar1 ve
yonetmelerini ifade etmektedir (Yilmaz, 2010: 23). Finanse edilebilir biitge
ac1g81, harcama ve bor¢lanma politikalarinin analiz edilebilmesi adina énemli

bir yere sahiptir.

Bu 6l¢lim yonteminin kisaca agiklanmast ile birlikte mali politikalarin
orta vadede siirdiiriilebilir olup olmadigi sorusuna yanit verilmesini mimkan
kildig1 anlagilmaktadir. Ifade edilen bu husus ayn1 zamanda finanse edilebilir
biitce acig1 yonteminin neden gerekli oldugunu goéstermesi bakimindan

onemli bir yere sahiptir.

2.2.2.6. Optimal Biitce A¢igt

Optimal biitce agiginin igerigi su sekilde agiklanmaktadir: Kamunun
yaptig1 her ilave harcamanin yarattigi fayda, harcamanin maliyetinden daha
biyik oldugunda, yeni ekonomik harcamalar yapmaya baslamak daha
anlamli olacaktir (Kigiksucu, 2012: 16). O halde bu yaklagima gore fayda
maliyet karsilagtirmalarinin harcamalarla ilgili olarak baslangi¢ asamasinda

belirleyici roller Gstlenmesi beklenmektedir.

Biitce agiklarindan bahsedilmesi ile birlikte optimal kavramindan sz
edilmesinin gii¢liigli, optimal biitceye yoneltilen elestiriler arasinda yer
almaktadir. Nitekim bu hususa paralel olarak optimal biitce aciginin

literatiirde 6nemli bir tartisma konusu halini aldig1 goriilmektedir.

2.2.2.1. ihtiyati Biitce Acig
Ihtiyati biitce aci1g1, bu kisimda arastirilacak olan son biitge agif
olctim yontemidir. Ihtiyati biitce agig1 hesaplanirken dzel yatirimlar ve kamu

yatirimlarinin toplami, 6zel tasarruflar ile kamu tasarruflarinin toplaminin dis

35



tasarruflar ile farki seklinde bir hesaplama yapilmaktadir (Y1ilmaz, 2010: 24).
Bu hesaplamadan yola c¢ikilarak ihtiyati biitge ac¢ig1 kapsaminda ozel
yatirimlarin  diizeyi ile cari acigin belirleyici rolleri oldugu c¢ikarimi

yapilmaktadir.

Sahip oldugu kapsam agisindan degerlendirme yapildiginda, ihtiyati
bilitce acig1 yonteminin igerigi asagida siralanacak olan unsurlar
icermektedir. Bu unsurlar ayn1 zamanda ihtiyati biitge agiginin temel hedefleri
olarak degerlendirilmektedir (Guinay, 2007: 59):

i.  Reel para talebi,

ii.  Dis kredibilite,
iii.  Ozel yatirnmlara yonelik ortam,
iv.  Disiik ve istikrarli bir enflasyon,

V.  Uygun seviyede reel faiz oran1 seklindedir.

Gorildiigii  lizere ihtiyati biitce agigmin temel hedefleri,
makroekonomik hedefler ile paralellik gostermektedir. Bu nedenle ihtiyati
biitce acigini inceleyen arastirmalarda temel makroekonomik gostergeler ile

uyumlu bir yapidan s6z edilmesi olagan karsilanmaktadir.

Ozel amach biitce acif1 dlgiim yontemlerine iliskin genel bir
degerlendirme yapilacak oldugunda, genel amagl biit¢e agiklarindan ayrilan
bir¢ok 6zelligi barindirdiklart goriilecektir. Bununla birlikte 6zel amacli biitge
ac1g1 Ol¢iim yontemleri, genel amagh dl¢lim yontemlerinin bazi noktalarda
yetersiz kalmasi sonucunda ortaya ¢ikmis goriilmektedir. Ayrica 6zel amaglhi
bitce agig1 olglim yontemleri kapsaminda kendi igerisindeki yontemlerin
yetersiz kalmasi ile birlikte yeni yontemlerin ortaya ¢iktigi bu kisimdaki

incelemeyle ile birlikte anlasilmaktadir.

2.3. Biitce Aciklarimin Nedenleri

Biitge ac1g1 sonucunu doguran faktorlerin ayrintili sekilde agiklanmasi
gerekmektedir. Biitce aciklarinin nedenleri i¢eriginde incelenecek olan konu
basliklari; yapisal-kurumsal nedenler, ekonomik nedenler, askeri nedenler,

dogal nedenler, siyasal nedenler ve sosyal nedenler seklinde siralanmaktadir.
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2.3.1. Yapisal — Kurumsal Nedenler

Biit¢e agiklarinin yapisal-kurumsal nedenleri arasinda kurumun ya da
iilkenin i¢inde bulundugu durumun belirlenmesi gerekir. Ornegin gelismekte
olan bir Ulke i¢cin kamu borglarinin biiylimesi ve maliye politikalarinin
etkinliginin azalmasi, biit¢e agiklarina neden olmaktadir (Demir, Cevik ve
Beser, 2005: 248). Bu husus, biitge agiklarinin yapisal-kurumsal nedenleri

arasinda yer almaktadir.

Biitce aciklarinin  yapisal-kurumsal nedenleri asagidaki gibi

siralanmaktadir (Yilmaz, 2010: 28-29):

i.  Gelismislik diizeyinin diisiik olmasi,
ii.  Vergi kapasitesi,
iii.  Niufus artigina paralel olarak devletin harcama yaptig1 miktarin
giderek yikselmesi,
iv.  Gelir dagiliminin diizensiz olmasi nedeniyle devletin bu
konuda harcama yapmak durumunda kalmasi,
v.  Harcamalarin etkin ve verimli denetlenememesi,
vi.  Vergi kagakeiliginin olmast,

vii.  Mali disiplinden uzak bir yapinin varligt seklindedir.

Yukarida siralanan maddeler, biitce agiginin yapisal ve kurumsal
nedenlerinin birgok siireci igerdigini gostermektedir. Yine bazi nedenlere
kars1 aninda 6nlem alinmas1 miimkiin olsa da niifus artis1 6rneginde oldugu

gibi bazi nedenlere kars1 alinacak 6nlemler uzun vadeli planlar1 gerektirebilir.

Sonug olarak biitce agigini olusturan kurumsal ve yapisal nedenler
onemli bir konudur ve literatiirde sik¢a arastirilmaktadir. Bu kapsamda
yapilan bir arastirmada elde edilen sonuclar mali kararlarda istikrarsizlik ve
gelir esitsizliginin biitceyi negatif yonde etkiledigini gostermektedir (Guvel
ve Kog, 2010: 295).

2.3.2. Ekonomik Nedenler
Biitce acigin1 olusturan ekonomik nedenler, biitce ile ilgili

gostergelerden meydana gelmektedir. Ekonomik nedenler ve biit¢e agigi
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etkilesimi kapsaminda ilk olarak enflasyon yer almaktadir. (Bayrak ve Kanca,
2013: 93).

Makroekonomik gdstergelerde meydana gelen degisimlerin yani sira
igsizlik oraninin yiiksek olmasi, kalkinma diizeyinin diisiik olmasi, devletin
ekonomide payimin biiyiikligii ve verimlilikte azalmalar olmasi gibi nedenler
biitge aciginin olusumunda etkisi gézlemlenen ekonomik nedenler igeriginde

yer almaktadir (Kiigiiksucu, 2012: 26).

2.3.3. Askeri Nedenler

Askeri nedenler, biit¢e aciklarinin nedenleri kapsaminda nispeten dar
bir kapsama sahiptir. Buna gore askeri nedenlerin biit¢enin a¢ik vermesine
neden olmasinda savunma sanayisine yapilan yatirimlarin artmasi, iilkenin
savas durumu i¢inde olmasina paralel olarak yapilan harcamalarin artmasi
gibi nedenler yer almaktadir. Her ne kadar etkisini gdsterme bigimi sinirli olsa
da askeri nedenler giiniimiiz kosullarinda 6zellikle gelismis ve gelismekte
olan iilkeler i¢in cok sik rastlanan ve biiyiilk 6neme sahip olan biitce agig1

nedenleri arasinda yer almaktadir.

2.3.4. Dogal Nedenler

Dogal nedenler ve biit¢e acig1 iliskisinde ozellikle dogal afetlerin
beraberinde getirdigi sonuglarin rolii biiyliktiir. Yasanan dogal afetlerin
boyutuna gore sehir, bolge ya da iilke diizeyinde etkisini gostermesi ile
birlikte ilgili yerlere 6énemli dl¢lide harcama yapilmas biit¢e agigina neden
olur (Yilmaz, 2010: 30). Ayn sekilde yine afetin yasandigi yerlerden vergi
alinmasinin miimkiin olmamasi -en azindan o dénem i¢in- biitge agiginin
olusmasina neden olmaktadir. Tim bunlar devletlerin normal diizeyin

tizerinde biitge ag181 sonucu ile karsilagmasi anlamina gelmektedir.

2.3.5. Siyasal Nedenler

Ulkelerdeki hiikiimetlerin faaliyetleri, biitce acigmin nedenlerinin
temelini olusturmaktadir. Bor¢lanma ile kaynak elde edilmesi ve bunlarin
etkili bir sekilde kullanilamamasi, biit¢e agigina neden olmaktadir (Glvel ve
Kog, 2010: 289). Ozellikle gelismekte olan iilkeler icin bu sekilde biitge ag131

verilmesi Ornekleri ile karsilasilmaktadir. Ciinkii bu iilkelerin ekonomik
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acidan giiclii ve istikrarli bir yapiya sahip olmamalar1 bor¢lanmak suretiyle

faaliyetlerini surdlirmeye neden olmaktadir.

Ekonomik nedenler ile birlikte siyasi nedenler, biitce aci1g1 nedenleri
kapsaminda diger nedenlerden ayrilmaktadir ve digerlerine oranla daha
onemlidirler. Ciinkii biitce aciklar1 ekonomik ve siyasi faktorler etrafinda
sekillenmektedir. Bu bilgiler esliginde siyasi nedenlerin biit¢e agigina neden
olmasinda dénemsel etkilerin varligi gdzlenmektedir. Ulkelerin belirledigi
biiyiime politikalar1 da biitge agigini olusturan siyasal nedenlerden birisi
olarak gorulmektedir. Yine siyasi partilerin tercihi, hikimetin glcd, siyasi
istikrarin varligr ya da yoklugu gibi unsurlar da biitce acigina neden olan

siyasi nedenler arasinda yer almaktadir (Cakir, 2009: 7).

Siyasal nedenler ve biitce acigmin olusumu ile ilgili deginilen
hususlarin destekleyecegi tizere, ¢ok fazla sayida degisken konunun
iceriginde yer almaktadir. Siyasi dengelerin bir¢ok degiskeni barindirtyor
olmasi sebebiyle siyasi nedenlerin kapsaminin daha genis olmasi son derece
olagandir. Bu noktada siyasi ve ekonomik nedenlerin biitce agig1 sonucunu
doguran diger nedenlere oranla daha genis bir igerige sahip oldugunun

hatirlatilmasinda fayda vardir.

2.3.6. Sosyal Nedenler

Toplumsal beklentiler ve yasam standartlari, sosyal nedenlerin biitce
acigina sebep olmasi sonucunu dogurmaktadir. Saglik, egitim gibi konularda
yapilan harcamalarin artmasi, blit¢e acigin1 olusturan sosyal nedenlere 6rnek

olarak gosterilebilir (Soyu, 2012: 13).

Kiiresellesen diinyada, biitge agi§ina neden olan sosyal nedenlerin her
gecgen giin degisim gostermesi miimkiindiir ¢lnki kiresellesme ile birlikte
her gecen giin yenilikler ortaya ¢ikmakta ve degisimler siireklilik
kazanmaktadir. Bu da bireylerin beklentilerinin yani biit¢e agigin1 olusturan
sosyal nedenlerin degiskenlik gostermesine neden olmaktadir. O halde sosyal
tesis yapimi, kimsesiz ve yagslt bireylere yonelik yardimlar, sosyal glivenlik
kapsaminda yer alan harcamalarin miktarindaki artiglar, biitce agigina neden

olan sosyal nedenler arasinda yer almaktadir (Yilmaz, 2010: 32). Goriildigii
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tizere sosyal giivenlik, sosyal yardim gibi faktorler, sosyal nedenler ve biitce

ac1g1 konusunda siirece yon vermektedir.

Biitce aciklarinin nedenleri ile ilgili genel bir degerlendirme yapilacak
olursa, biitce acig1 sonucunu ortaya ¢ikaran farkli nedenlerin varlig
anlagilmistir ve her bir nedenin farkli siire¢lerde etkileri s6z konusu
olmaktadir. Biitge agiklarmin nedenleri ile ilgili verilen bilgiler, her bir
nedenin farkli diizeyde etkisini gosterdigini isaret etmekle birlikte siyasi ve
ekonomik nedenlerin biraz daha yuksek diizeyde 6nem ifade ettigi sonucunu

ortaya koymaktadir.
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3.BOLUM

TURKIYE’DE CARi ACIK VE BUTCE ACIGI SORUNU

3.1. Tiirkiye’de Cari Acik Sorunu

Cari acik Tiirkiye’de kronik bir sorun olarak bilinmektedir, baska bir
deyisle cari acik sorunu uzun yillardir Tiirkiye’de siiregelen bir yapidadir. Bu
nedenle Tirkiye’de cari agik sorununun arastirilmasi oldukca onemlidir.
Calismanin bu kisminda cari agik sorunu ile ilgili arastirma yaparken
donemlere ayirmak suretiyle aragtirma yapilmasi tercih edilmistir. Yapilacak
olan incelemede 1980 sonrasi donemden baslayarak 1990’11 yillarda cari
acikla ilgili bilgilere yer verilmistir. 2000’li yillarda cari agik sorunu
incelenirken ise Subat 2001 ve 2008 kiiresel mali krizi donemlerinde
Tiirkiye’de cari agik sorunu arastirmasi yapilmistir. Boylece Tiirkiye’ nin cari
acik sorununun yillara gore nasil bir gelisim gosterdigini belirlemek mumkun

olmaktadir.

3.1.1. 1980 Sonrast DOnem
Cari agigin, gegmisten bugiine gelisimini agiklamak amaciyla bu
kisimda aragtirma yapilmig olup veri sunmadan 6nce Tiirkiye’de cari agiin

gelisimini agiklamak gerekli goriilmektedir.

1980’11 yillardan bu yana hem finans kesiminde hem de dis ticarette
uygulanan serbest ticaret politikalari, yurtdisindan uzun vadeli kaynak
saglamakta ve cari acigmm devamli olarak dis kaynaklarla kapatildigi

gorilmektedir (Subasat, 2010: 28).

Cari agik sorununun sureklilik arz etmesi ve kronik bir sorun olarak
nitelendirilmesi, burada agiklanan gelismeler nedeniyle olmaktadir. CUnkd
acigin dig kaynaklarla kapatilmasi girisimi, daha biiytlik aciklar dogmasina

neden olmaktadir.

Tirkiye’de 1980°li yillar itibariyle cari agikla ilgili verilerin

aciklanmas1 halinde konu ile ilgili daha saglikli bir sekilde degerlendirme
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yapilmasi miimkiin olmaktadir. 1980-1989 yillar1 arasinda cari agik verileri

asagidaki tabloda agiklandig: gibidir.

Tablo 3: Tiirkiye'de 1980'li Yillarda Cari Acik Verileri

Yil Cari Acik Miktar1 (Milyar

Dolar)
1984 -1,439
1985 -1,013
1986 -1,465
1987 -0,806
1988 1,596
1989 0,938

Kaynak: https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket, Erisim Tarihi:
24.05.20109.

Tablo 3‘de goriildiigt tizere Tiirkiye’de 1980°1i yillarda cari agik 1-
1,5 milyar dolar diizeylerinde seyretmektedir. Bazi yillarda bu genel
ortalamanin ¢ok disinda degerler elde edilse de bunun o yilla sinirl oldugu,
diizenli bir sekilde iyilesmenin olmadig1 Tablo 3’teki verilerin agiklanmasi

ile birlikte anlasilmaktadir.

1980 yili Tiirkiye i¢in son derece Oonemli bir yildir. Ciinki bu yil
icerisinde 24 Ocak’ta alinan kararlarla Tiirkiye’nin serbest ticaret yapmasinin
onilindeki engeller kaldirilmistir. Bu doénem oncesinde 1980 yilina dek
Tiirkiye nin yurtigi liretiminin agirlikli oldugu bilinmektedir ve bu yonde
caba gosterilmistir. Kiiresellesen diinyada bu sonucun varligi kaginilmaz
gorilmekle birlikte Tiirkiye’'nin gerekli yapisal diizenlemeleri yapmadan
serbestlesme girisimine baglamasi, dis ticaret acigiyla sonuglanmistir
(Altundz, 2014: 120). Turkiye icin ihra¢ edilen miktardan daha fazlasinin
ithal edilmesine neden olan bu durum, dogrudan cari agikla iligkili olmast

sebebiyle son derece dnemlidir.

Serbestlesme girisimleri ile birlikte Tiirkiye’nin cari ag¢ik sorununun
ithalata olan bagimlilik sebebiyle gergeklestigi goriilmiistiir. Yani dig ticaret
acigmin ortaya ¢ikmasi ve bunun cari agiga neden olmasi, 1980 itibariyle
serbestlesmenin etkisi altinda gelisim gostermistir. Tiirkiye, 1980 yilina kadar

ithal ikameci bir anlayis benimsemistir ve gerek duydugu iretimi
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olabildigince yurtiginde gerceklestirmeye caligsmistir. 1980 yilindan itibaren
serbestlesme ile birlikte ithalatin ihracattan fazla olmasi sorunu kendisini
gostermistir. 1980’11 yillar iiretimin ithalata bagimli hale gelmesine paralel
olarak cari agik sorunu yasanmaya baslamistir (Esiyok, 2012: 76). Tablo 3’de
aciklanan cari acik verilerinin ortaya ¢ikmasinda o donemdeki serbestlesme

girisimlerinin etkisi belirleyici olmus gortlmektedir.

Genel bir degerlendirme yapilacak oldugunda Tiirkiye’nin 1980’11
yillar itibariyle yasadigi cari agik sorununun temelinde finansal serbestlesme
girisimlerinin etkili oldugu anlasilmistir. Bu donemle birlikte Tiirkiye nin
ozellikle ithalat konusunda yasadigi sorunlar, cari agigin siirmesinde etkili
olmustur. Yine 1980°1li yillar boyunca cari agikla ilgili sunulan veriler,
Tiirkiye’nin cari a¢ik sorununun kronik oldugu nitelendirmesini dogrular
niteliktedir. Sonug olarak Tiirkiye’nin serbestlesme girisimlerinin baslamig
oldugu 1980 yili, Tiirkiye’'nin cari agik gostergeleri agisindan 6nemli bir

dénim noktas1 olmustur.

3.1.2. 1990 Sonrast Donem ve 1994 Krizi

Tiirkiye i¢in 1990’11 yillar ekonomik acidan oldukga zorlu gegmistir.
Bu donemde yasanan krizler ve sonu¢ vermeyen istikrar programlari 6n plana
cikmaktadir. Ancak 1994’te yasanan kriz, olagandir ki diger gelismelerin
hepsinin Oniindedir ve bunun etkileri cari acgik lizerinde gozlenmistir.
Calismanin bu kisminda yapilan incelemede 1994 krizi 6zelinde Tiirkiye’de

1990’11 yillar icerisinde cari acik sorunu ile ilgili bilgilere yer verilmistir.

1990 sonras1 donemde Tiirkiye’nin ekonomisinin yabanci sermaye
girisinin etkisinde giderek daha fazla miktarda kalmasi, ekonominin kirillgan
olmast sonucunu dogurmustur (Erdil Sahin, 2011: 52). Bu dénemde ortaya
¢ikan 1994 krizi ve 2000’1i yillarin basindaki krizler, ekonominin belirtilen
zayif yapisinin tiriinii olarak gorllmektedir. Kirtlgan bir ekonomik yapinin
varligt da Tirkiye’nin cari acgik sorununun devam etmesi anlamina

gelmektedir.

Gelismekte olan bir iilke olan Tiirkiye, biiylime hedeflerini yiiksek

tutacak sekilde politikalar ortaya koymustur ve 90’1 yillar icinde bu
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politikalarm etkisiyle tiiketimin artmasi1 ve enflasyon oranlarinin yiikselmesi
sonucu ortaya cikmistir (Akyildiz ve Eroglu, 2004: 57). Yasanan bu
gelismelerin tasarruf yetersizligi ve 6zkaynak eksikligi ile bir araya gelmesi,
ekonomik denge agiklarinin varligina neden olmustur. Cari agik acisindan
degerlendirme yapildiginda, deginilen hususlarin her birisi cari agigin

artmasina neden olmaktadir.

Bolgede 1990’11 yillarda yasanan gelismelerin Tiirkiye’ye ekonomik
yansimasi oldukg¢a kotii olmustur. Bunlardan en ¢ok etki yaratan1 Korfez
Savast olmustur. Savasla birlikte bolgede olusan kaos ortami, ticareti
neredeyse durma noktasina getirmistir ve Tiirkiye bu gelismelerden olumsuz
sekilde etkilenmistir (Bayrak ve Kanca, 2013: 6). Turkiye ekonomisinin
rekabet giictinl hizli bir sekilde kaybetmesi anlamina gelen bu gelismeler,
ekonomik gostergeler iizerinde olumsuz yonde etkisini gostermistir. 1994
krizinin ortaya ¢ikmasi ve ilerleyen yillarda Tiirkiye ekonomisinin kotiiye

gitmesinde bu gelismelerin 6nemli dlgiide etkileri olmustur.

1980’11 yillar i¢in yapildigr gibi 1990’1 yillar igerisinde cari agik
verilerinin yillara gore agiklanmasinin konunun anlasilmasina katkida
bulunacag diistiniilmektedir. 1990 ve 1999 yillari arasinda Tiirkiye’nin cari
acik konusundaki performansi ile iligkili veriler, asagidaki tabloda yer

almaktadir.

Tablo 4: Tiirkiye'de 1990'li Yillarda Cari Acik Verileri

Yil Cari Acik Miktar1 (Milyar Dolar)
1990 -2,625
1991 0,250
1992 -0,974
1993 -6,433
1994 2,631
1995 -2,339
1996 -2,437
1997 -2,638
1998 2,000
1999 -0,925

Kaynak: https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket, Erisim Tarihi:
24.05.20109.
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Tablo 4’te yer alan verilerden anlasilacagi tizere Tirkiye
ekonomisindeki olumsuzluklar ve istikrarsizliklar, 1990’1 yillar igerisinde
cari agik dengesi iizerinde etkisini gostermistir. Bu donemde cari agik
sorununun miktari/diizeyi ile sorun yasattigir ¢ikarimini yapmak miimkiin
olmasa da uzun siireli bir sekilde sorunun devam etmesi, gelecekteki krizlere
ve ekonomik daralmaya zemin hazirlamistir. Dolayisiyla 1990’1 yillar
igerisinde Tirkiye’nin istikrarsiz ekonomik politikalarinin ve cari agik
verilerinin etkileri, daha sonralar hissedilecektir. Son olarak tablo 4’te yer
alan veriler 1990’11 yillarda hayata gegirilen iyilestirme ve kalkinma

programlarinin diizenli bir sekilde sonug vermedigini de gostermektedir.

5 Nisan kararlar1 olarak da bilinen 1994 krizi, ekonomide iyilestirme
saglamak adina alinan birtakim kararlar1 icermektedir. Bu kararlar asagida

siralandig gibidir (Bayrak ve Kanca, 2013: 7):

i.  Giderek artan enflasyonun diisiiriilmesi,
ii.  Fiyat konusunda istikrar elde edilmesi,
iii.  Kalkinmanin sirdiriilebilir olmasi adma girigimlerin
artirilmasi,

iv.  Kamu agiklarmin diistirtilmesi,

V.  Bor¢lanma ihtiyacinin en diisiik seviyeye indirgenmesi,

vi.  Kamu iktisadi tesebbiislerinin 6zellestirilmesi,
vii.  Thracat oranlarimin ithalat oranlarini miimkiin mertebe

karsilamasi adina ¢aba gostermek seklindedir.

Yukarida siralanan hedeflerin ger¢eklesmesi miimkiin olmamis ve
1990’11 yillar Tiirkiye i¢in istikrarsizlik seklinde devam etmistir. Bu nedenle
yukaridaki kararlarin Tirkiye’deki cari acik verileri lizerinde diizenli bir

sekilde olumlu etki gosterdigini soylemek miimkiin goriinmemektedir.

Cari ag1gn bir iilke i¢in sorun olarak goriiliip goriilmedigi konusunda
birtakim gostergelere bakilmasi gerekmektedir. Bu gostergeler arasindan cari
acigm milli gelire orani, cari agigin ne zamandir devam ettigi en ¢ok one
cikanlaridir (Subagat, 2010: 27). 1980 ve 1990’lh yillar acisindan

degerlendirme yapilacak oldugunda ulasilan veriler cari agigin sadece
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miktarint gostermesi sebebiyle sinirlilik ifade etmektedir. Cari agikla ilgili
yapilan incelemede dikkat ¢eken hususlardan bir tanesi de diinyada yasanan
gelismelerden etkilenmesidir. 1990’11 yillarda Tiirkiye nin Korfez Savasinin
etkisiyle ekonomide ve cari agikta olumsuz sonuglarla karsilagsmis olmasi,

konu ile ilgili somut bir 6rnek olarak gortlmektedir.

3.1.3. 2000 Sonrast Donem

2000 sonrasinda cari acik verileri incelenirken Kkrizler 6zelinde
degerlendirme yapilmasi tercih edilmistir. Buna gore Tiirkiye’nin tarihinde
yasadig1 en agir krizlerden birisi olan Subat 2001 krizi ve sonras1 donemde
cari ag1g1n seyrine iliskin inceleme, bu kismin ilk aragtirma baslig1 olacaktir.
2000’11 yillarda Tirkiye’de etkisini gdsteren bir diger kriz ise tiim diinyay1
etkisi altina alan kiiresel mali krizdir. Bu nedenle 2008 kiiresel mali krizinin
Tiirkiye’de cari agig1 ne sekilde etkiledigini arastirmak gerekli goriilmiistiir.
Boylece 2000 sonrast donemde Tiirkiye’nin cari agikla ilgili performansinin

anlasilmasi1 amaglanmaktadir.

Tiirkiye’nin yasadig1 en derin krizlerden birisi olan 2001 krizi, 1990’1
yillardaki istikrarsizliklarin {iriinii olmakla birlikte temel degisken faiz
oranidir (Kahraman Akdogu, 2012: 199). Reel sektdre de sigrayan 2001 krizi,
ilke ekonomisinde derin tahribatlar ortaya g¢ikarmustir. Enflasyonun cok
yuksek degerlere ulastigi, faizlerin biiyiik artislar gosterdigi bir donem olan
2001 krizi sonrast donem, Tirkiye’nin o déonemdeki kirtllgan ekonomisini
gostermektedir. Bu kriz sonrasinda Tirkiye’de bankacilik sektorii bagta
olmak tizere yapilan diizenlemelerle birlikte ekonominin giiglii bir hale

getirilmesi hedeflenmistir ve bu yonde ¢aba gosterilmistir.

Subat 2001 krizi, tipk1 Kasim 2000 krizi gibi 1999 yilinda uygulamaya
konulan istikrar programlarmin Urlntdir (Darican, 2013: 43). Bu krizin
ardindan Tiirkiye nin ekonomik sisteminin degismesi gerektigi anlagilmistir.
Cari acik acisindan degerlendirme yapilacak oldugunda ise bu krizin ihracat
ve ithalat acisindan performans gostergelerinin diigmesi suretiyle etkisini

gostermistir.
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Kriz donemindeki cari agik verileri asagidaki tabloda gosterildigi
gibidir. Tabloda yer alan degerler 2001 krizi 6ncesinden baslayarak 2008

krizine kadar olan donemi icerecek sekilde yer almistir.

Tablo 5: 2001 Krizi Déneminde Tiirkiye'de Cari Actk Verileri

Yil Cari Acik Miktar1 (Milyar

Dolar)

2000 -9,920

2001 3,760

2002 -0,626

2003 -7,954

2004 -14,198

2005 -20,980

2006 -31,168

2007 -36,949

Kaynak: https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket, Erisim Tarihi:
24.05.20109.

Tablo 5’te yer alan verilerden anlasilacagi tizere kriz donemindeki
durgunluk, cari acik verilerine de yansimis durumdadir. Kriz sonrasi
donemde ise cari agigin kontrol edilmesi gic¢ olacak derecede yiikselis
gosterdigi dikkat cekmektedir. Ayn1 donemde Tiirkiye’nin ekonomik agidan
bliytidiigli goz ontline alindiginda tiretimde disa bagli olunmasi sebebiyle bu
verilerin ortaya c¢iktig1 degerlendirmesi yapilabilir. Bagka bir deyisle cari
ac1gin kontrol edilebilmesi adina iiretim ve kaynak agisindan disa bagimlilik
diizeyinin azaltilmasi gerekmektedir. Ayrica bu noktada cari agikla ilgili
sunulan verilerin tek basina dogru bir degerlendirme kriteri olmadiginin
bilincinde olmak gerekmektedir. Gayri Safi Yurti¢i Hasilanin yiizde kacina
karsilik geldigi, dis ticaret ve biitgeleri gibi verilerle bilgi sahibi olmak ve
bunlarla birlikte cari agik verilerinin degerlendirilmeye alinmasi

gerekmektedir.

2001 krizi ile birlikte Tiirkiye’de makroekonomik agidan istikrar
saglanmistir. Boylece enflasyon, borg ve biitce gostergelerinde olumlu yonde
gelismelerin gozlendigi gorilmistiir (Dogan ve Bayrag, 2014: 98). Yukarida
ifade edilen degisim diizenlemelerin bu gelisimde etkisi oldukca yiiksektir ve

ekonomik agidan istikrar acgisindan bu husus Onemlidir. Makroekonomik
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gostergelerin 6nemli bir kisminda iyilesme yasanmasina karsin cari acik igin
ayn1 seyleri soylemek mumkin gorilmemektedir. Yapisal reformlar ile
birlikte yasanan iyilesmeler, ayn1 donemde cari agik gostergeleri icin tersine

islemis oldugu sdylenebilir.
2008 kiiresel krizi olarak bilinen kriz su sekilde agiklanmaktadir:

“ABD’de 2007 ortasinda konut sektoriindeki sorunlarla ortaya
¢tkan, 2008 yiinin son ¢eyreginde kendisini kiiresel ¢capta hissettiren ve 2009
yilmn ilk geyreginde en iist seviyeye ulagan kiiresel ekonomik krizdir”
(Kaderli ve Kugukkaya, 2012: 86).

Anlagilacag: iizere kiiresel kriz, ABD’den diinyaya dogru yayilma
gostermistir ve bu krizin sonuglarinin en yogun oldugu yil 2009 yili olmustur.
Bu da krizin siiresi ve etkileri agisindan Onemli bir ayrinti olarak

gorulmektedir.

2008 kiiresel mali krizi, 1929 ekonomik buhraninin ardindan diinyay1
bu denli etkisi altina alan en biiyiik kriz olarak kabul edilmektedir (Mercan,
2014: 126). Bu da 2008 krizinin ne denli 6nemli etkiler i¢erdigini gostermesi

bakimindan 6nemlidir.

Daha onceki yillarla ilgili olarak yapildig: gibi 2008 krizi donemi ve
sonrasinda cari agikla ilgili verileri igerecek sekilde degerlerin yillara gore

sunumu, asagidaki tabloda gosterilmektedir.
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Tablo 6: 2008 Kuresel Krizi Sonrast ve Cari Acik Verileri

Yil Cari Acik Miktar1 (Milyar Dolar)
2008 -39,425
2009 -11,358
2010 -44,616
2011 -74,402
2012 -47,963
2013 -63,642
2014 -43,610
2015 -32,145
2016 -33,139
2017 -47,347
2018 -27,252

Kaynak: https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket, Erisim Tarihi:
24.05.20109.

Tablo 6’da goriildiigii tizere Tiirkiye’nin cari agik verileri, oldukca
yiiksek bir noktaya ulagsmustir. Tirkiye’nin cari acik sorununun devamli
olarak siiregeldigi ifadesi, bu tablodaki yer alan verilerle daha net bir sekilde
anlagilmaktadir. Krizin en yogun sekilde hissedildigi 2009 yilinda cari agik
diizeyinin azaldigi goriilmekle birlikte daha oOnceki kisimdaki verilerle
ortiisen bir yapidadir. Yine cari agik konusunda uzun sireli bir diizenlemeye
ihtiya¢ duyuldugu ¢ikarimi, Tablo 6’da yer alan artiglarin diizeyi géz 6niine
alindiginda yapilabilecektir.

2000 yili ve sonrasi donemde Tiirkiye nin cari agikla ilgili verileri
hakkinda deginilmesi gereken husus, cari agigin Gayri Safi Yurti¢i Hasila
icindeki oraninin belirlenmesinin daha saglikli sonug elde edilmesine katki
bulundugudur. Bir iilkenin Gayri Safi Yurti¢i Hasilasinin (GSYIH) ylizde 4
ile 5’1 aras1 bir oranda cari agik vermesi kritik esik olarak kabul edilmektedir
(Dogan ve Bayrag, 2014: 98). Boylece cari acikla ilgili performansin yeterli
ya da yetersiz oldugu konusunda miktara gore degil oranlara gore
degerlendirme yapilmis olacaktir. Bu da cari agigin ne diizeyde oldugu

konusunda somut fikir vermesi agisindan 6nemlidir.

Tiirkiye’nin 2000 yili ve sonrasindaki cari ac¢iginin GSYIH

igerisindeki oraninin  hangi diizeyde seyrettigi asagidaki tabloda
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gosterilmistir. Tlgili dénemde cari acikla ilgili daha saglikli degerlendirme

yapilabilmesi adina bu tablodaki veriler son derece 6nemli bir yere sahiptir.

Tablo 7: Tiirkiye'nin Cari Acigimin GSYIH Icindeki Yeri (2000-2012)

Yil Cari Acik / GSYIH (%)
2000 -3,6
2001 19
2002 -0,3
2003 -2,4
2004 -3,5
2005 -4,2
2006 -5,6
2007 -5,5
2008 -5,2
2009 -1,8
2010 -5,8
2011 -8,9
2012 -5,5
Kaynak: https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket ve

https://data.worldbank.org/country/turkey?locale=tr, Erisim Tarihi: 24.05.2019.

Tablo 7°de yer alan verilerden anlasilacagi tizere Tiirkiye’nin cari agik
gostergeleri, kritik esik olan yiizde 4 ile ylizde 5 arasindaki oranin
Uzerindedir. Bu kritik esigin tizerine ¢ikilmasi ile birlikte sadece krizin en
yogun bir sekilde hissedildigi 2009 yilinda seviyenin altinda kaldigini
gostermektedir. Krizin etkilerinin asilmaya baglamasi ile birlikte ise yine
ylizde 5’in lizerinde seyreden degerler elde edilmeye baslamistir. Bu verilerin
yiizde 4 diizeyine ¢ekilmesi ile birlikte Tiirkiye’nin cari agik sorununa ¢oziim
tiretmeye basladigi degerlendirmesi yapilabilir. Belirtilen diizeylerin surekli
olarak kritik esigin altinda olmasi ile birlikte cari agik sorununun ¢éziilmeye

baslandig1 degerlendirmesini yapmak miimkiindiir.

Genel bir degerlendirme yapilacak oldugunda Tiirkiye’nin 2000°1i
yillar itibariyle cari agiginin artis gosteren bir yapida oldugu sonucuna
varilmistir. Bircok makroekonomik gostergede iyilesmelerin yasandigi bu
donem igerisinde cari agikla ilgili verilerin olumsuz yonde seyretmesi son
derece dikkat cekicidir. Yine ticari etkilesimlerin biiyiikk oranda

duraganlastigi kriz donemleri disinda cari agigin GSYIH icindeki oranmin
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kritik esik olan yiizde 4 ile ylizde 5’in iizerinde olmasi, cari acik incelemesi
acisindan onemli bir ayrintidir. Tiim bu faktorler igerisinde Tiirkiye’ nin cari
actk sorununun uzun siiredir devam ettigi ve ¢Oziim bekledigi
degerlendirmesi yapilabilmektedir. Bunun gergeklesmesi i¢in de disa
bagimlilik konusunda olumlu yonde ilerleme kaydedilmesi gerektigi ifade

edilmektedir.

3.1.4. Cari Acigin Kredi Hacmi Uzerine Etkileri

Liberal ekonomi sistemi 1980’li yillarda baslayan ve 1990’11 yillarda
hiz kazanan Tirkiye’nin almis oldugu en 6nemli kararlardandir. Sermaye
hareketlerinin serbestlesmesi ile dis ticaret hacmi genislemis ve bu durum cari
islemler hesabinda negatif etki yaratarak Ulke, cari islemler acig1 sorunu
yasamaya baglamistir. Sermaye girislerinin serbestlesmesi neticesinde
ulkelerin birbirleri ile ekonomik iliskilerinde artis gdstermistir. Yabanci
sermaye girisleri nedeniyle artan talep genislemesi cari agik sorununa yol
acmistir (Erden ve Cagatay, 2011: 51).

Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkeler ekonomik kriz gostergesi olarak
da nitelendirilen cari islemler agig1 sorunu  yasamaktadirlar.

Tirkiye’deki gerceklesen cari acik verileri ile kredi hacmi verileri
dikkate alindiginda ayn1 donemlerde artis veya azalis oldugu goriilmiistiir.
Ekonomik kriz yasandigi donemlerde cari islemler hesabinda agik azalirken
kredi hacminde de diislis yasanmistir. Ekonomideki belirsizliklerin azaldigi
dénemde ise hem cari islemler hesabinda hem de kredi hacminde artis
meydana gelmistir. 1984-2018 yillar1 arasinda Tiirkiye ekonomisinde cari
islemler hesabi, 1988, 1989, 1991, 1994, 1998, 2001 yillarinda olmak {izere
sadece 6 kez pozitif gerceklesmis olup bu yillar haricinde negatif
gerceklesmistir. Buradan da anlasilacag {izere Tiirkiye ekonomisinde cari

acik sorunu kronik hale gelmistir (Kéroglu, 2018: 177).

Tiirkiye’de son yillarda cari agigin fazla arttigit donemlerde
diizenleyici otoriteler tarafindan yogun tiiketim yasandigi disiiniilen kredi
kartlari ile tiiketici kredilerine sinirlamalar getirilerek cari agig1 diisiiriicii etki
yapacagi ve kredi hacminin daraltilarak i¢ tasarruflarin artmasiyla cari agigin

kapanacagi1 beklenmektedir (Sagik ve Karagayir: 2014: 7).
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3.2. Tiirkiye’de Biitce A¢ig1 Sorunu

Biit¢e agiklarmi finanse etmek ic¢in hiikiimetler gelirlerini arttirip
giderlerini azaltma yoluna giderek ¢esitli yontemler kullanmaktadir. Tirkiye
gibi gelismekte olan Ulkelerde, enflasyon basta olmak {izere birgok ekonomik
istikrarsizliklara sebep olan biitge agiginin kapatilmasi i¢in gelirlerini arttirma
yolunu tercih ederek en ¢ok kullandiklar1 yontemler; vergiler, monetizasyon,

borglanma (i¢ ve dis bor¢lanma)’dir (Dag ve Tiigen: 2018: 225).

3.2.1. 1980 Sonrast Donem

1980 sonrasi donemde kamu harcamalarinin siirekli ve hizli artisi
sonucu Tiirkiye’nin biitge agi81 siireklilik arz etmistir. 1980 sonrasi donemde
atilan ilk 6nemli adim 24 Ocak 1980 tarihinde yiiriirlige giren Ekonomi
Istikrar Programi olmustur. Bu program akabinde devletin vergi gelirlerini
arttirmasi amaciyla alinan en 6nemli kararlardan Katma Deger Vergisi’nin
getirilmesi olmustur. Katma Deger vergisi kisa zamanda devletin en 6nemli
vergi gelirlerinden olmustur. Bu Istikrar Programi ile sermaye (zerindeki
baskilar hafifletilirse liretimin artacagi dolayisiyla vergi gelirlerinin de
artacag diisiincesiyle Kurumlar Vergisi’nin istisna ve muafliklari arttirilmasi

adimlar atilmistir (Unsal, 2004: 97)

3.2.2. 1990 Sonrast Donem

1990’11 yillar Tirkiye’nin biitce acignin siiratle ytikseldigi yillar
olmustur. Bu donemde enflasyon hizla artmis ve devlet Merkez Bankasi
kaynaklarma basvurmustur. 1990 yilinda yasanan Korfez Krizi ve Petrol
Krizi de ekonomiyi olumsuz etkilerken biitce dengesinin saglanamamasi
yuksek cari acik ile asir1 degerlenen TL de birlesince ekonomik krize zemin
hazirlayan etken olmustur. Devletin biit¢e agigin1 bor¢lanma yoluyla finanse
etmeye c¢aligmasi sonucunda 1990’1 yillarin en agir yiikii de bor¢lanmanin
faiz 6demeleri olmustur. Bu nedenle devletin gider kalemlerinde oldukga artis
yasanmistir. Bu donemde yiiksek faiz - diisiik kur politikasi i¢ bor¢lanmanin
faiz yikinu daha da arttirmistir. Yikselen faiz oranlari nedeniyle
yurtdisindan kisa vadeli sermaye girisinde artis yasanmis, kisa vadeli dis
bor¢lanmadaki artis nedeni ile giderek ekonominin daha da bozulmasina

sebep olmustur (Evgin, 1994: 30).
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3.2.3. 2000 Sonrast Donem

Tirkiye’de siireklilik arz eden biitge agiklarinin finansmanini
kamunun i¢ ve dig bor¢glanma ve Merkez Bankasi kaynaklarina bagvurarak
gidermeye caligtig1 goriilmektedir. Devletin bu finansman yontemleri dolayl
olarak enflasyonu yiikseltmistir. Ayrica devletin artan faiz yiki sonucunda
devletin yatinmlarinda azalma yasanmustir. Devlet i¢ bor¢lanmasini biiyiik
oranda bankalardan yapmaktadir. Bu nedenle ticari bankalarin ticari bankalar
girisimci misterilerine pek fazla pay ayirmamiglar ve miisteri portfoyiiniin de
¢ogunu kamu kagitlar1 olusturmaktayd: ¢iinkii bankalar en fazla kazancini

devletin 6dedigi yiiksek faizlerden saglamaktaydi.

Bu donemde, i¢ bor¢lanma artisin1 ve enflasyon artisini frenlemek
amaciyla doviz kuru ¢ipasina dayali IMF ve Diinya Bankasi is birligi ile 36
aylik program devreye sokulmustur. Program ilk zamanlarda oldukca ise
yaramistir. Bilitge A¢1gl/GSMH oram1 %12,1°e diistirilmiistir. Ancak bu
program sonrasinda devlet i¢ bor¢lanmasini diisiik faizle yapmaya baslayinca
bankalarin gelirlerinde 6nemli bir diisiis yasanmis ve 2000 yilinin sonlarina
dogru krize stirtiklenmis; Subat 2001 krizi yasanmustir. Bu yilizden doviz kuru
¢ipasina dayali rejim terkedilmis; 2002 yilinda Acil Eylem Plani devreye
sokulmusgtur. Acil Eylem Plani ile kamu harcamalar azaltilmasi, gelirlerinin
yukseltilmesi, 0Ozellestirmenin hizlandirilmasi saglanmistir. Boylece bir
onceki yila gore biitge agiginda azalma yasanmistir. Siki maliye politikalari
ile 2002°de uygulamaya konulan program sonrasinda biitce agiginin
diisiiriilmesi ve faiz dis1 fazla hedeflenmesi konusunda basar1 saglanmistir

(Dag ve Tiigen, 2018: 232)

3.2.4. Biitce Acigimin Faiz Oranlart Uzerine Etkileri

Belli bir donemde devlet giderlerinin gelirlerini agmas1 durumunda
devletin biitgesinde acik olusur. Biitce agigi, iilkelerin gelismislik diizeylerine
gore farkll diizeylerde ekonomik ve mali sorun olarak ele alinmaktadir (Peker

ve Acar, 2010: 194).

Biitce acgig1, gelismekte olan iilkelerde gelismis iilkelere gore daha

agir sonuglar dogurmaktadir. Ciinkii gelismis tilkelerde dis bor¢lanma az
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miktarda oldugundan dis bor¢lanmanin devlet biitcesine yiikii de az
olmaktadir. Ayrica gelismis iilkelerin yapisal faktorlerinin (dig ticaret
dengesi, doviz rezervi, sermaye birikimi, enflasyon orani vs) iyi olmasi
nedeniyle biitge agigmmin ekonomiye olumsuz yansimalari hafif sekilde

atlatilmaktadir (Peker ve Acar, 2010: 194).

Geligsmekte olan iilkelerin enflasyonun yiiksekligi, kisi basina GSMH
diisiikliigii, devlet harcamalarinin artmasina karsilik gelirlerinin diismesi gibi
yapisal faktorlerindeki bozulmalar biitge a¢igimi arttirict yonde etki
yapmaktadir ve bu da makroekonomik dengeleri bozmaktadir (Peker ve Acar,
2010: 194).

Uzun vadede devletin bor¢lanmasinda faiz orani ve biiyiime oraninin
birbiriyle iligkisi 6nem arz etmektedir. Faiz oran1 nominal gelir artisina esit
veya fazla olursa bu durumun siirdiiriilmesi miimkiin degildir. Borglanma
yoluyla saglanan biiylime orani, bor¢glanma faiz oranina esit veya daha az
olmasi olagandir. Bu durum gelecekte bor¢larin zamaninda 6denmemesi
ekonomik krizlere yol acabilecektir. (Bulut, 2002: 70). Ozellikle gelismekte
olan iilkelerde, devlet olagan yollarla kaynak temininde zorlandiginda,
Merkez Bankasi kaynaklarindan bor¢lanma yoluna gitmektedir (Eker ve
Merig, 2000: 39).

Biit¢e agiginin fazla oldugu zamanlarda devlet finansal piyasalardan
ilave para talep edebilmektedir. Bu durum 6diing verilebilir fonlar piyasasini
etkilemektedir. Devletin finansal piyasadan fon talep etmesi ve tasarruflarda
da bir artis goriilmedigi durumda devlet, 6zel sektoriin fon talebini karsilamak
icin yeterli kaynagi bulmakta zorluk ¢ekmektedir. Bu durum faiz oranlarin
yukseltmektedir. Piyasadaki az miktardaki fona yiiksek faiz ¢deyen devlet
oldugu zaman yatirim ve harcamalar yapmak ic¢in fon arayisina ¢ikan 6zel
sektor yiiksek faiz ile karsilastiginda yatinm ve harcamalar yapmaktan
vazgegmektedir, buna dislama etkisi (crowding-out) denir (Barro, 1989: 48;
Bulut, 2002: 70).

Devlet i¢ bor¢lanmasinin en 6nemli kaynaklarindan biri ticari
bankalardir. Tahvil ve bono satislarmin biyik orandaki bolumi bankalar

tarafindan satin alinmaktadir (Onder, Kirmanoglu, ve Kartalli, 1993: 94-95).
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Bankalar para piyasasina etki edebilecek gerekli likiditeye sahiptirler. Bitge
aciklarmin artmasi sonucunda, Merkez Bankasi tarafindan bu agiklarin
kapatilabilmesi icin Ulke icindeki mevduat kurumlarindan bor¢lanmaktadir.
Bdylece iilkede bir fon talebi yaratarak, mevduat kurumlarinin kaynaklarini
kamunun ihtiyaglarina yonelmesini saglamaktadir. Hazinenin borglanma

gereksinimi arttig1 i¢in de faiz oranlar yiikselmektedir (Agba, 1991: 166).
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4. BOLUM

CARI ACIK VE BUTCE ACIGININ TURK BANKACILIK

SEKTORUNE ETKILERININ ANALIZI

4.1. Literatlr Taramasi

Cari acik ile kredi hacmi iligkisine ait yurti¢i ve yurtdisinda bir¢ok
calisma yapilmistir. Yapilan calismalara iliskin incelemeler sonucunda goriis
birligi bulunmamakla birlikte sonuglarin ¢ogunlugu cari acik ile kredi hacmi
arasinda iliski bulundugunu gostermektedir. incelenen calismalarm bazilar

asagida Ozetlenmistir.

Cari agik ile kredi hacmi arasinda nedensellik iliskisi bulunan bazi
caligmalar; Akbas, Sentiirk ve Sancar (2013), Akcayir ve Albeni (2016),
Karahan ve Uslu (2016), Sagik ve Karagayir (2014), Atis ve Saygili (2014),
Aizenman ve Jinjarak (2014), Diican, Atay Polat ve Balcioglu (2016), Bitzis,
Paleologos, ve Papazoglou (2008), Gocer, Mercan ve Peker (2013), Giines ve
Yildirim (2017), Mangir ve Erdogan (2012), Kilig (2015), Telatar (2011),
Tiryaki (2014), Togan ve Berument (2011), Aliogullar1 ve 6te. (2015),
Sandalcilar ve Altiner (2014)’ dir. Akbas, Sentiirk ve Sancar (2013) yaptiklari
calismada, G7 Ulkeleri’nde 1990-2011 dénemi yillik verileri kullanilarak cari
acik, dogrudan yabanci sermaye, toplam krediler ve GSYIH arasindaki
iligkileri panel veri yontemini kullanarak incelemislerdir. Yapilan analiz
sonucunda cari agik ile dogrudan yabanci sermayeden GSYiH'ye dogru tek
yonlii bir nedensellik iligkisi bulunmus, cari acik ile toplam krediler arasinda

cift yonlii nedensellik tespit edilmistir.

Akgayir ve Albeni (2016), Tiirkiye ekonomisi iizerinde yaptiklari
calismada 1992:1 - 2014:111 donemi {i¢ aylik verileri kullanilarak ARDL,
esbiitiinlesme testi, nedensellik analizi, siir testi yontemleri yardimiyla cari
ac1k/GSYIH ve kredi hacmi/GSY1H arasindaki iliski incelenmistir. Analizde,
Dolado Litkepohl ile Toda-Yamamoto nedensellik testleri kullanilmistir.
Veriler arasindaki esbiitiinlesme iliskisinin saptanabilmesi igin Sinir testi
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yaklagimi kullanilmig olup veriler arasindaki uzun ve kisa donemli iligkilerin
saptanmasit konusunda ARDL (Autoregressive Distrubed Lag) yonteminden
yararlanilmistir. Calismanin sonucunda, verilerin egbiitiinlesik oldugunu ve
iki yonli nedensellik iliskisine sahip olduklari belirtilmistir. Fakat yurtici
toplam kredi hacmini, cari agigin tek veya en giliglii sebebi gibi

diistiniilmesinin imkansiz oldugu yorumu yapilmistir.

Karahan ve Uslu (2016) ¢alismalarinda, 2005-2015 dénemi Tirkiye
ekonomisinde, cari agik ile kredi hacmi degiskenleri arasinda iliskiyi ARDL
sinir testi, Kalman filtreleme yaklagimi kullanarak incelemislerdir. Yaptiklari
analizlerde ARDL smir testi sonuglari, cari agik ile krediler arasinda
esbiitiinlesme iliskisinin oldugunu gostermistir. Uzun ve kisa dénem iligkileri
belirlemek amaciyla ARDL (Autoregressive Distribution Lag) modelleri
kurularak cari agik ile kredi hacmi arasinda kisa ve uzun dénemde pozitif ve
istatistiksel olarak anlaml1 bir iliski oldugu ve uzun donemde kredi hacminde
artisa yol agtig1 tespit edilmistir. Cari acik ile krediler arasindaki Kalman
Filtresi yontemiyle incelenerek, kredilerin cari agik iizerindeki etkisinin

klresel finans krizinin yasandigi donemde azaldigi gorilmistiir.

Sacik ve Karacayir (2014) calismalarinda, Tirkiye’deki cari agik ile
tiikketici kredileri arasindaki iliskiyi 2004:11I - 2013:IIT donemi i¢in {i¢ aylik
veri kullanarak Johansen esbiitiinlesme, Granger nedensellik (VECM)
yontemleri yardimiyla arastirmislardir. Calisma sonucunda, cari agik ile

tiikketici kredileri arasinda cift yonlii nedensellik iligkisi saptanmustir.

Atis ve Saygili (2014) calismalarinda, Tirkiye ekonomisinde cari
acik/GSYIH ile toplam kredi hacmi/GSYIH arasindaki iliskiyi 1998:I -
2013:I donemi igin ii¢ aylik verileri kullanarak egbiitiinlesme testi yontemi
yardimiyla analiz etmislerdir. Analiz sonucunda, kredi hacmindeki artis cari

ac1g1 artirdigl goriilmiistir.

Aizenman ve Jinjarak (2014), yaptiklar1 calismada 36 Ulkenin 2005:1
- 2012:IV donemi 1ii¢ aylik verilerini kullanarak Panel Veri yOntemi

yardimiyla 2008-2009 ekonomik kriz Oncesi ve sonrasinda gayrimenkul
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degerlemesi, kredi hacmi ve cari agik arasinda pozitif yonde giiclii bir iligki

oldugu sonucuna varmisglardir.

Diican, Atay Polat ve Balcioglu (2016)’da, 2009-2015 dénemi
verileriyle Tirkiye ekonomisindeki cari agik ile tiiketici kredileri arasindaki
iliskiyi VAR Analizi, Granger nedensellik ve etki-tepki analizi yontemleri
kullanarak analiz etmistir. Yapilan ¢alismada, 6nce Granger nedensellik testi
uygulanmig ve tiiketici kredilerinden cari agiga dogru bir nedensellik iligkisi
oldugu tespit edilmistir. Daha sonra yapilan etki-tepki analizleri ve varyans
ayrigtirmasi sonuclar1 da nedensellik testinden elde edilen sonuglarin lehine

yani destekleyici bulgular ortaya koymustur.

Bitzis, Paleologos ve Papazoglou (2008)’de yaptigi ¢alismada,
Yunanistan ekonomisinde 1995:1 - 2006:1V dénemi igin ii¢ aylik verileri
kullanarak cari acik ile kredi hacmi, petrol fiyatlari, navlun fiyatlar
arasindaki iliskileri Johansen esbiitiinlesme Analizi ve Hata Diizeltme Modeli
(ECM) modeli yardimiyla arastirmigtir. Analiz sonucunda, Uzun dénemde
cari agig1 artiran asil faktoriin, kredi biiylimesi oldugu; kisa donemde ise,

petrol ve navlun fiyatlarinin oldugu tespit edilmistir.

Goger, Mercan ve Peker (2013)’de 1992:1 - 2012:111 dénemi igin
Tirkiye ekonomisinde cari agik ile yurti¢i kredi hacmi arasindaki iliskiyi
coklu yapisal kirilmal1 birim kok testi ve ¢oklu yapisal kirilmali egbiitiinlesme
analizi yontemleri yardimiyla incelemistir. Analiz sonucunda, toplam kredi

hacmi ve cari agik arasinda esbiitiinlesme iliskisi bulunmustur.

Giines ve Yildirim (2017) ¢alismalarinda, 2005:1V-2016:1V donemi
icin ii¢ ayhk veri kullanarak Tiirkiye’de cari acik/GSYIH ile kredi
hacmi/GSYIH, tasit kredileri/GSYIH, kurumsal krediler/GSYIH degiskenleri
arasindaki iliskiyi Augmented Dickey Fuller (ADF), Johansen egbiitiinlesme
testi yardimiyla incelemistir. Tasit kredileri ve kurumsal kredilerin
genislemesinin cari a¢ig1 artirdigt bulgusuna ulagilmistir. Johansen
esbiitiinlesme testiyle seriler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin varligi
smanmig ve serilerin uzun donemde birlikte hareket ettikleri sonucuna

varilmistir.
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Mangir ve Erdogan (2012) calismalarinda, Tiirkiye’de cari agik ile
kredi hacmi, reel kur, faiz arasindaki iliskiyi 2003:I - 2011:IV donemi aylik
verileriyle ve VAR analizi, Granger nedensellik, etki-tepki analizi
yoOntemlerini kullanarak analiz etmislerdir. Analiz yapilmadan once seriler
birinci dereceden duragan hale getirilerek, degiskenler arasindaki nedensellik
iligkisine bakildiginda, sadece reel doviz kuru ile toplam krediler arasinda tek
tarafl1 bir iliskinin oldugu saptandig1 goriilmiistiir. VAR modellemesinde ise,
cari islemler dengesinin en 6nemli belirleyicisinin toplam krediler oldugu ve
reel doviz kurunun cari islemler dengesi iizerine etkisi daha diistiik kaldig1

sonucuna varilmistir.

Kilig (2015)’de Tiirkiye ekonomisinde cari agik ile toplam tiiketici
kredileri, konut kredileri, ihtiya¢ kredileri, tasit kredileri, bireysel kredi
kartlart arasindaki iliskiyi 2004:1V - 2014:II1 donemi ii¢ aylik veri seti
kullanarak Engle-Granger esbiitiinlesme testi ve Granger nedensellik testi
yontemleriyle yardimiyla analiz etmistir. Yapilan ¢calismada, toplam tiiketici,
ihtiyag, konut ve tasit kredilerinden cari agiga dogru tek yonlii iliski bir
nedensellik iligkisi tespit edilmis fakat bireysel kredi kartlarindan cari agiga

bir nedensellik iliskisi saptanamamustir.

Telatar (2011) ¢alismasinda, Tirkiye’de 2003:1 - 2010:1VV dénemi
icin, cari acik ile toplam krediler, toplam tiiketici kredileri, konut kredileri
arasindaki iligkiyi Granger Nedensellik Testi yardimiyla incelemistir.
Yapilan analiz sonucunda, toplam krediler ile konut kredilerinin cari aciga
dogru nedensellik iliskisi tespit edilememis fakat tiiketici kredilerinin cari

ac1gin nedeni oldugu tespit edilmistir.

Tiryaki (2014) calismasinda, Cari Acik ve GSYIH ile Bireysel Kredi
Hacmi, Kredi Karti arasindaki iligskiyi 1999-2014 dénemi Tirkiye ekonomisi
acisindan VAR analizi ve Granger Nedensellik analizi yardimiyla
incelemistir. Calisma sonucunda, bireysel krediler ile GSYIH biyiimesi
arasinda pozitif yonlii bir nedensellik iligskisi bulunmus ve bireysel kredi
hacminin cari hesap dengesi iizerinde ciddi bir negatif nedensellik iligkisi

oldugu sonucuna varilmistir (Tiiketici kredilerindeki ve kredi karti

60



alacaklarmin artis hizi analizde ¢ok Onemli sonuglar elde edilemedigi

sonucuna varilmistir.).

Aliogullar1 ve 6te. (2015)’de, 2003:1I1 - 2015:11 déneminde Tuirkiye
ekonomisinde cari acik/GSYIH, enerji altin harig cari acik/GSYIH ile toplam
krediler, tiiketici kredileri, ticari krediler arasindaki iliskiyi VAR analizi ve
Regresyon analizi yardimiyla incelemistir. Tiiketici kredilerindeki
bliylimenin cari agig1 olumsuz yonde etkiledigi fakat ticari kredilerdeki
bliylimenin cari agik lizerinde istatistiki olarak anlamli bir etkisi bulunmadigi

sonucuna ulasilmistir.

Sandalcilar ve Altiner (2014)’de, 2003:1-2013:11 déneminde Turkiye
ekonomisinde cari agik ile toplam krediler, toplam tiiketici kredileri, konut
kredileri, ihtiyag kredileri, tasit kredileri arasindaki iliski Granger nedensellik
testi yardimiyla incelenmistir. Yapilan ¢aligmada, toplam krediler, toplam
tiikketici kredileri ve konut kredileri ile cari agik arasinda nedensellik iliskisi
tespit edilmis fakat ihtiya¢ kredileri, tasit kredileri ve diger krediler ile cari

acik arasinda nedensellik iliskisi bulunamamuistir.

Togan ve Berument (2011) calismalarinda, Tiirkiye’de cari islemler
dengesi ile toplam krediler, sermaye hareketleri arasindaki iliskiyi 1993:I -
2010:1V donemi igin VAR modeli ve etki-tepki analizi yontemleri kullanarak
analiz etmislerdir. Yapilan calismada, toplam krediler ile cari acik/GSYIH

degerinin ters yonlii olarak hareket ettikleri tespit edilmistir.

Cari acik ile kredi hacmi arasinda nedensellik iligski bulunamamis olan

caligmalar; Agazade (2014) ve Bege¢ (2015)’dir.

Agazade (2014)’de Tiirkiye ekonomisinde 2003-2014 dénemi verileri
kullanarak dis ticaret dengesi, ithalat, tiiketim mallari ithalati, dayanikli
tikketim mallar ile bireysel krediler, kredi kart1 arasindaki iliskiyi Johansen
Esbiitiinlesme Analizi yardimiyla analiz etmistir. Yapilan ¢alismada, bireysel
krediler ve kredi karti harcamalar ile dis ticaret dengesi, ithalat, tilketim
mallart ithalat1 ve dayanikli tiiketim mallar1 ithalati arasinda uzun dénem bir

iliskinin olmadig1 sonucuna ulasilmistir.
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Bege¢ (2015)’de Tirkiye ekonomisinde 2000:1 - 2014:1V dénemi Ug¢
aylik verileri kullanarak kredi hacmi ile biiyiime, issizlik, enflasyon ve cari
acik arasindaki iliskileri Granger nedensellik testi, Engle-Granger
esbiitiinlesme testi, Johansen esbiitiinlesme testi yontemlerini kullanarak
incelemistir. Seriler arasindaki nedensellik iliskileri; Granger (1969)
yontemiyle incelenmis ve ekonomik biiylime, issizlik ve enflasyondan kredi
hacmine dogru tek yonlii nedensellik iliskilerinin var oldugu goriilmiistiir.
Kredi hacmi ile cari agik arasinda ise herhangi bir nedensellik iliskisi tespit

edilememistir.

Biit¢e agiklariyla faiz oranlari arasindaki iliskiyi aragtiran ¢alismalarin
bir kisminda iliski bulunmugsken; bir kisminda ise herhangi bir iliskiye
rastlanmamustir. Literatir taramas: yapildiginda bu konuda yapilmis giincel
calisma sayisinin ¢ok az oldugu goriilmiistiir. Biit¢e ag181 ile faiz orani iliskisi

Uzerine incelenen galismalar asagida yer almaktadir.

Biitce aci81 ile faiz orami arasinda nedensellik iligkisi tespit edilen
bazi ¢alismalar; Aksu, Emsen ve Basar (2001), Mukhtar ve Zakaria (2008),
Sonmezler (2008), Gale ve Orszag (2004), Darrat (1989), Vamvoukas (1997),
Thomas ve Abderrezak (1988), Bagci (2018), Choi ve Holmes (2014)’dir.

Aksu, Emsen ve Basar (2001), Turkiye ekonomisinde 1985.01-
2000.11 donemi verilerini kullanarak biitce agig1 ile nominal ve reel faiz
oranlar arasindaki iliskiyi Engle-Granger esbiitiinlesme testi ve Granger
nedensellik analizi yontemiyle incelemistir. Nedensellik analizi sonucunda,
bitce agiklarindan reel ve nominal faizlere yodnelik anlamli bir iligki
bulunamamistir. Ancak gerek nominal faizlerden ve gerekse reel faizlerden

biitce a¢igina dogru bir iliskinin var oldugu sonucuna varilmistir.

Mukhtar ve Zakaria (2008) ¢alismalarinda, Pakistan ekonomisine ait
1960:1- 2005:1V donemi verilerini kullanarak nominal faiz orani ile biitce
acig, biitce ac1g/GSYIH rasyosu arasindaki iliskiyi Hata Diizeltme Modeli
(Error-Correction Model) ile Granger Nedensellik analizlerini kullanarak
incelemislerdir. Calismanin sonucunda, nominal faiz orani ile biit¢ce agigi

arasinda anlaml bir iliski bulunmadigina dair giiclii kanitlar sunmaktadir.
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Biitce ac131/GSYIH oranindan nominal faiz oranma dogru tek yonlii

nedensellik iligkisi oldugu tespit edilmistir.

Sonmezler (2008), 1997.1 - 1999.12 (aylik) ddnemini kapsayan
calismasinda, TUrkiye ekonomisinde biitce ag181, faiz oran1 (DIBS faiz orani),
dis yiikiimliilikler arasindaki iligkiyi esbiitiinlesme analizi ve regresyon
analizi kullanarak incelemistir. Calismada, 1997.1 — 1999.12 déneminde
blitce dengesi, i¢ bor¢ faiz oranlari ve bankalarin dis yiikiimliiliikleri
arasindaki baglant1 incelenmistir. Elde edilen sonug biit¢e aciklarinin i¢ borg
faiz oranlarmi arttirdign ve bu artisin da bankalarin dis yiikiimliiliiklerini

yukseltici biciminde etkiledigi yoniindedir.

Gale ve Orszag (2004) yaptiklar1 ¢alismalarinda, ABD ekonomisinin
1976-2004 donemine ait verilerini kullanarak biit¢e a¢131/GSMH, faiz orani
ve ulusal tasarruflar1 arasindaki iliskiyi VAR analizi ve regresyon analizi
yontemleriyle incelenmislerdir. Biitge agiginin uzun dénemde faiz oranlarini

arttirdig1 ve ulusal tasarruflar da diisiirdiigii belirtilmistir.

Darrat (1989), ABD ekonomisine ait 1953-1984 donemi verilerini
kullanarak biit¢e ag1g1 ve uzun donem faiz oranlari arasindaki iligkiyi Granger
nedensellik ve regresyon testi ile analiz etmistir. Biitge agiginin uzun
donemde faiz oranlarmi arttirdigi, artan faiz oranlarmin biitce aciklarim

arttirdigr belirtilmistir.

Vamvoukas (1997), Yunanistan ekonomisine ait 1950-1993 dénemi
yillik verilerini kullanarak biit¢e agig1i, GSMH, tiiketici fiyat endeksi, issizlik
orani, para stogu, kamu harcamalari, kamu transferleri faiz oranmi (tahvil ve
hazine bonosu ortalama yillilk nominal faiz orani) arasindaki iligkiyi
esbiitiinlesme testi ve Hata Dizeltme Modeli (Error-Correction Model)
yontemleriyle incelemistir. Biit¢e agigimin hem kisa hem de uzun dénemde

faiz oranlarim etkiledigi sonucuna varilmaistir.

Thomas ve Abderrezak (1988) calismalarinda, Vietnam ekonomisine
ait 1965-1981 donemleri verileriyle biitge ac1gi/GSMH, enflasyon, likidite,

GSMH, faiz oran1 (kisa donem ve uzun donem faiz orani) arasindaki iliskiy1
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Granger nedensellik ve regresyon testi araciligiyla analiz etmislerdir. Biitce
aciklarinin uzun donem siirmesi durumunda faiz oranlarimi arttirdigi

sonucuna varilmistir.

Bagc1 (2018), 2001 — 2017 doénemini kapsayan c¢alismasinda
Tiirkiye’de, biitce agigi, ticari kredi faiz oranlart ve ozel sektor sabit
yatirimlart arasindaki iliskiyi Johansen esbiitiinlesme testi, etki-tepki analizi,
Granger nedensellik testi yontemleri ile incelemistir. Biit¢e agiklari ile 6zel
sektor sabit sermaye yatirimlar1 arasinda bir iliski olmadig tespit edilirken,
biitge aciklart ile ticari kredi faiz oranlart arasinda tek yonli bir iligkinin
oldugu tespit edilmistir. Diger bir ifade ile biit¢e agiklari, ticari kredi faiz
oranlarini belirlemektedir. Ancak, ticari kredi faiz oranlar1 biit¢e aciklarini

belirlemedigi sonucuna ulasilmaistir.

Choi ve Holmes (2014)’de yaptiklar1 ¢alismalarinda, ABD
ekonomisinde 1798-2009 dénemine ait biitce ac131/GSYIH(%) ve reel faiz
orani arasindaki iliskiyi esbiitiinlesme testi ve VAR analizi yardimiyla
incelemislerdir. Reel faiz orani ile biitce agig1 arasinda pozitif anlamli bir

iliski oldugu sonucuna varilmstir.

Biitce agig1 ile faiz orani arasinda nedensellik iligkisi olmadigin
destekleyen bazi g¢alismalar; Evans (1985), Cheng (1998) ve Yildirim
(1995)’dur.

Evans (1985) yaptig1 ¢alismada, ABD ekonomisinde 1958-1970,
1912-1922, 1938-1950 ve 1979-1984 donemleri verilerini kullanarak iki
asamal1 en kiigiik kareler yontemi ile biitge agiklari ile faiz orani arasinda bir

iligki tespit edememistir.

Cheng (1998) tarafindan Japonya ekonomisinde 1966-1993 dénemi
verilerini kullanilarak uzun dénem faiz orani ve biitge acig1 arasindaki iliski
ve 1955-1993 donemi verileri kullanilarak ise kisa donem faiz orani, GSMH
deflatorii ve biitge agigr iligkisi ayr1 periyotta incelenmis ve Engle-Granger
nedensellik testleri kullanilmistir. Biit¢e agiklari ile uzun donem faiz oranlari

arasinda herhangi bir nedensellik iligkisi bulunmamustir.
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Yildirim (1995), Tiirkiye’de 1986.1-1994.10 donemi aylik verilerini
kullanarak biitge agig1 ve reel faiz orami arasindaki iliskiyi VAR analizi
yontemiyle incelemistir. Yapilan ¢alismada, faiz oranlar ile biit¢e agiklari

arasinda anlaml bir iligki olmadig1 sonucuna varilmstir.

4.2. Metodoloji ve Uygulama

Bu c¢alismada, cari acik ve biitce acgigimin bankacilik sektori
gostergeleri olan faiz oranlar1 ve kredi hacmi {tzerindeki etkilerinin
belirlenmesine yonelik 2 ayr1 ¢alisma yapilmistir. Birinci ¢alismada, CD ile
KH arasindaki iliski irdelenmistir. Ikinci calismada ise BD ile FO arasindaki
iliski ele alinmistir. Bu baglamda, 2006.6 ile 2019.5 ay arasinda aylik veriler

ile zaman serisi yontemlerine dayali ekonometrik ¢oziimlemeler yapilmaistir.

Arastirmada kullanilmasina karar verilen ekonometrik gostergelere ait

bilgiler tablo 8’deki gibidir.

Tablo 8: Veri Seti

Degisken Aciklama Simge
Faiz Oranlan Bloomberg’ten TL 2 FO
Yillik Tahvil Faiz Orant
alinmustir.
Butce Dengesi TCMB EVDS’den Genel BD
Biitce Dengesi verisi
alimugtir,
Kredi Hacmi TCMB EVDS’den KH

Toplam Kredi Hacmi
verisi alinmigtir.

Cari Islemler Dengesi TCMB EVDS’den Cari CD

Islemler Hesabr verisi

alimmustir.

Analizde kullanilan degiskenler TCMB Elektronik Veri Dagitim
Sistemi (EVDS)’den ve Bloomberg terminalinden elde edilmistir. Analizlerin
yapilmasinda Eviews programi kullanilmistir. Once calismada kullanilan
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seriler tanitilmakta ve uygulanacak analiz teknikleri hakkinda bilgi

verilmektedir.

Devlet biitce ag1g1 arttig1 zaman genellikle bor¢lanma geregi artmakta,
bor¢lanmanin artmasi faiz oranin yiikselmesine neden olabilmektedir. Bu
ylzden faiz orani olarak TL 2 Yillik Tahvil Faiz Oranlar1 analize dahil
edilmistir. Veriyi elde edebildigimiz en eski tarih 2006 Haziran oldugundan

analize giren veri periyodu 2006.6-2019.5 donemlerini kapsamaktadir.

Incelemeler sonucunda Cari iglemler dengesi bircok calismada kredi
hacmi ile iligkisi arastirtlmistir. Toplam kredi hacmi tizerindeki etkisini
arastirmak i¢in TCMB EVDS’den Toplam Kredi Hacmi verisi temin edilerek

analize dahil edilmistir.

Analizde cari agik (CD), kredi hacmi (KH), biit¢e acgig1 (BD) ve faiz
orani (FO) degiskenleri olmak tizere dort adet degisken kullanilmistir. Cari
acik serisi Efektif Doviz Alis ve Satis Kurlarinin ortalamasi ile garpilarak
TL’ye ¢evrilmistir. Seriler bin TL bazinda olup 6ncelikle mevsimsellikten
arindirilmis daha sonra BD, KH ve CD degiskenlerinin logaritmik

dontisiimleri alinarak analize dahil edilmistir.

Metodolojik olarak oOncelikle serilerin duraganliklari Augmented
Dickey — Fuller (ADF) Birim Kok Testi ile analiz edilmistir. Serilerin birinci
mertebeden duragan olduklari bulununca Engle-Granger Egbiitiinlesme
Analizi yapilmistir. Sonra optimal gecikme uzunlugu bulunarak VAR
Granger Nedensellik Analizi yapilarak ¢alisma sonlanmigtir. Son bolimde,

analiz sonucunda elde edilen bilgiler sunulmakta ve yorumlanmaktadir.

Arastirma kapsaminda veri kaynaklarindan elde edilen veriler Eviews
paket programa aktarilarak ekonometrik analizler s6z konusu paket program
aracili@iyla tamamlanmistir. Degiskenlerin  zaman serisi  0zelliklerini
cOziimleyebilmek amaciyla degiskenlere ait grafikleri ¢izilmistir. Zaman
serisi grafikleri degiskenlerin trend yapilari, mevsimsellik ve duraganligin da

Onsel olarak tespiti mumkinddir.
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Bununla beraber mevsimsellik ve duraganlik diizeylerine dair
cikarimlarin hipotez testleri ile dogrulanmasi O6nemlidir. Bu baglamda
degiskenlerin mevsimsellik durumlarinin tespiti i¢in mevsimsellik F sitnamasi
yapilmistir. Mevsimsel etkinin tespit edilmesi durumunda s6z konusu
mevsimsel etki X-13 Census yontemi ile arindirilmistir. Daha sonra diizey
degerleri yliksek rakamlar olan BD, KH ve CD degiskenlerinde logaritmik
donilisiim uygulanarak s6z konusu degiskenler birim kok testlerine tabi

tutulmustur.

4.2.1. Birim Kok Testi

ADF birim kok testi serinin duragan olup olmadigini belirleyen bir
birim kok testidir. Yontem Dickey —Fuller (DF) birim kok testinin
gelistirilmis halidir. ADF birim kok testi DF birim kok testine nazaran
otokorelasyon sorununu dikkate almistir. ADF birim kok testi ile bir Y
serisinin seviyesinde duragan olup olmadigim1 cevaplamak i¢in {i¢ adet

denklemin ¢éziimina énermektedir.

Y; ~ 1(0) igin

Sabit terimsiz ve trendsiz denklem : AY; = B,Y,_; + ZleaiAYt_i
Sabit terimli denklem: LAY, = By + BrYeq + X0 0iAY,

Sabitli ve trendli denklem AY, = By + B1Yi_q + B, Trend +
Y 10:AY,;

ADF testi yukaridaki regresyon spesifikasyonlarindan birinin veya bir
kacinin veya tamaminin EKK (en kiigiik kareler) ile tahminini gerekli kilar.
Serinin duraganligi i¢in iki kosul saglanmalidir; birincisi B1 katsayis1 negatif

isaretli olmali, ikincisi ise katsayinin istatistiksel olarak anlamli olmalidir.
ADF testi icin sifir hipotezi ve alternatif bir hipotezi su sekildedir;
Hio: Seride birim kok vardir.

Hi1: Seride birim kok yoktur.
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Spefikasyonlarin genelinde deterministikler sabit ve trendtir. Gereksiz
yere sabit veya trend degiskeninin katilmasi testin giiclinii azaltacaktir. Bu
durum duragan serinin duragan olmadig1 kararima neden olabilir.
Denklemdeki bagimhi degisken gecikmeleri hata terimlerindeki olasi
otokorelasyon sorununu gidermeye yoneliktir. Test sonucunda Ug
spefikasyon da ayni yerde birim koke isaret ederse veya birim kokiin

olmadigina isaret ederse karar verilir (Dickey ve Fuller, 1979: 427-431).

Arastirmada yer alan degiskenlere ait zaman seyir grafikleri sekil

3’teki gibidir.

Kredi Hacmi Cari Denge
3,000,000,000 20,000,000
2,500,000,000 10,000,000
2,000,000,000 0
1,500,000,000 10,000,000
1,000,000,000 20,000,000
500,000,000 -30,000,000
0 -40,000,000
06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19
Faiz Orani Biitge Dengesi
28 20,000,000
24 10,000,000
20 0
16 10,000,000
12 20,000,000
8 -30,000,000
4 -40,000,000
06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19

Sekil 3. Degiskenlerin Zaman Serisi Grafikleri

Grafikler incelendiginde faiz orani degiskeninin dnce azalan sonra
artan bir trende sahip bir seri oldugu goriiliir. Biitge dengesi degiskeni ise
belirgin bir trende sahip olmayan bir degiskendir. Kredi hacmi degiskeni
belirgin bir trendde seyreden bir seridir. Son olarak cari denge degiskeni ise

belirgin bir trendsiz fakat ortalama ve trendde bir seri oldugu sdylenebilir.

Degiskenlere ait mevsimsel smamalar sonucunda BD ve CD
degiskenlerinin %1 anlamhilik diizeyinde mevsimsel etki barindirdigi
goriildiigiinden s6z konusu degiskenler X-13 Census yontemi ile
mevsimsellikten armdirilmistir. Degiskenler mevsimsellikten arindirildiktan

sonra yapilan logaritmik doniisiim sonucu modeller su sekilde ifade edilebilir;
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Degiskenlere ait ADF birim kok testleri tablo 9’daki gibidir.

Tablo 9: ADF Birim Kok Testleri Sonuclart

Augmented Dickey-Fuller Test Istatistigi

Degisken
Sabitsiz Sabitli Trend ve Sabitli
o -0.022128 -1.079840 -0.686555
(0.6739) (0.7230) (0.9718)
-8.232601*** -8.210360*** -8.508486***
AFO
(0.0000) (0.0000) (0.0000)
-0.919947 -2.457325 -5.561885***
LNBD
(0.3164) (0.1281) (0.0000)
-12.19288*** -12.22044*** -12.32668***
A LNBD
(0.0000) (0.0000) (0.0000)
11.72854 -1.542203 -0.593913
LNKH
(1.0000) (0.5097) (0.9778)
-2.869323*** -10.69023*** -10.83568***
ALNKH
(0.0043) (0.0000) (0.0000)
0.311376 -2.196556 -1.906999
LNCD
(0.7745) (0.2085) (0.6461)
-16.39942*** -16.35207*** -16.39096***
ALNCD
(0.0000) (0.0000) (0.0000)

*9610,%*%5, *** %1 anlamlilik diizeyinde duraganligi simgeler. ADF Optimal Gecikme Schwarz Bilgi
Kriteri Maks.Lag:12)

Tablo incelendiginde LNKH, LNCD, FO ve LNBD degiskenlerinin

diizeyde duragan olmadig fakat birinci dereceden duragan oldugu gorulr.

Arastirmada yer alan 1. dereceden duragan degiskenlere
(FARK_LNKH (ALNKH), FARK_LNCD (ALNCD), FARK_FO (AFO) ve
FARK_LNBD (A LNBD)) ait zaman serisi grafikleri sekil 4’teki gibidir.
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FARK_LNKH FARK_LNCD
12 .012

08 008

004
04

000
00

004
-04 -.008

-.08 -.012
06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19

FARK_FO FARK_LNBD

-6 -.02
06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19
Sekil 4: Duragan Degiskenlerin Zaman Serisi Grafikleri

4.2.2. Engle-Granger Esbiitiinlesme Testi

Esbiitiinlesme analizinde en yaygin olarak kullanilan Engle-Granger
(EG) esbiitiinlesme testidir. Bu yontem ilk kez Engle ve Granger (1987)
tarafindan  ¢ikarilmig, 1990’larda  yaygimlagmistir.  “Engle-Granger
yonteminde degiskenler ve degiskenler arasindaki iliski tamamen finans
teorisine gore belirlenmektedir.” (Sarikovanlik, 2019: 136). Esbiitiinlesme
(cointegration) analizi, duragan olmayan degiskenlerin aralarinda uzun
donemli bir iligki olup olmadigini test etmek i¢in kullanilmaktadir.
Engle-Granger (1987) esbiitiinlesme analizinde ilk 6nce esbiitiinlesik
oldugu diisiiniilen seriler En Kiicik Kareler (EKK) yontemi ile tahmin edilir.
Bu regresyon sonucunda elde edilen hata terimlerinde birim kokiin varligi
birim kok testleri ile analiz edilir. Denklemlerden elde edilen hata terimleri
diizeyde duragan ya da I(0) ise serilerin esbiitiinlesik ve uzun dénemli bir
iliskiye sahip oldugu sonucuna ulasilir (Sandalcilar, 2012: 7-8).
Esbiitiinlesme (cointegration) yaklagiminda duragan hale gelen (ayn1
dereceden entegre olmus) serilerin diizey degerleriyle yapilan tahminden elde
edilen hata terimi serisi diizeyde duragan oldugunda bu iliski sahte regresyon
sorunu barindirmayacak ve elde edilen sonuglarin givenilir olmaktadir.
Esbiitiinlesme analizinin denklemleri asagidaki gibidir:

Model 3: ALNKH: = o + f1 ALNCD¢ + U 3)
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Model 4: AFOt= ao + ao ALNBD: + Vi 4)

Cari agik ile kredilerin hipotezleri:

Hoo: Cari agik krediler esbiitiinlesik degildir.

Ho1: Cari agik krediler esbiitiinlesiktir.

Biitge ac1g1 ile faiz oranlarinin hipotezleri:

Hso: Biitce agig1 faiz oranlar esbiitiinlesik degildir.
Hs1: Biitce agi81 faiz oranlar esbiitlinlesiktir.

Calismada Engle-Granger (1987) esbiitiinlesme testi yapilmis ve elde
edilen sonuclar Tablo 10 ve 11’de sunulmustur.

Tablo 10: Toplam Krediler ile Cari A¢igin Engle-Granger Esbiitiinlesme
Analizi Sonuclar

Augmented Dickey-Fuller test istatistigi t-istatistigi ~ Olasilik
Sabitli ve Trendli -10.75090  0.0000
Test kritik degerleri: ~ Seviye 1% -4.018748

Seviye 5% -3.439267

Seviye 10% -3.143999
Sabitli -10.57514  0.0000
Test kritik degerleri: ~ Seviye 1% -3.473096

Seviye 5% -2.880211

Seviye 10% -2.576805
Sabitsiz ve Trendsiz -10.60927  0.0000
Test kritik degerleri: ~ Seviye 1% -2.580065

Seviye 5% -1.942910

Seviye 10% -1.615334

Analiz sonuglarina gore diizey degerlerinde hesaplanan test istatistigi
kritik degerden kiigiik oldugu igin temel hipotez (H2) red edilerek
(prob<0,05) alternatif hipotez kabul edilir. Kalint1 degisken (ut) duragandir.
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Toplam krediler ile cari agik degiskenleri esbiitiinlesik oldugundan soz

konusu seriler arasinda uzun dénemli bir iligski oldugu sonucuna ulasilmistir.

Tablo 11: Faiz Orant ile Biitce Aciginin Engle-Granger Esbiitiinlesme
Analizi Sonuclar

Augmented Dickey-Fuller test istatistigi t-istatistigi ~ Olasilik
Sabitli ve Trendli -8.485983  0.0000
Test kritik degerleri: ~ Seviye 1% -4.018748

Seviye 5% -3.439267

Seviye 10% -3.143999
Sabitli -8.191602  0.0000
Test kritik degerleri: ~ Seviye 1% -3.473096

Seviye 5% -2.880211

Seviye 10% -2.576805
Sabitsiz ve Trendsiz -8.223829  0.0000
Test kritik degerleri: ~ Seviye 1% -2.580065

Seviye 5% -1.942910

Seviye 10% -1.615334

Faiz orani ile biitge agiginin Engle-Granger Esbiitiinlesme analiz
sonuglaria gore diizey degerlerinde hesaplanan test istatistigi kritik degerden
kigiik oldugu i¢in temel hipotez (Hzo) red edilerek (prob<0,05) alternatif
hipotez kabul edilir. Kalint1 degisken (vt) duragandir. Faiz orani ile biitce agi1g1
esbiitliinlesik oldugundan seriler arasinda uzun dénemli bir iliski oldugu

sonucuna varilmistir.

4.2.3. Granger Nedensellik Analizi

Iktisadi degiskenler arasindaki iliskinin yonii iktisat teorisi tarafindan
belirlenemedigi durumlarda degiskenler arasindaki etkilesimin yonii Granger
(1969) testi ile belirlenebilmektedir.

Bu testte bagimli degisken ve bagimsiz degisken ayrimi olmadigi i¢in
biitiin degiskenlerin birbiriyle olan etkilesimi es anli olarak analiz

yapilabilmektedir. Bu test ekonometride siklikla kullanilmaktadir.
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Granger nedensellik testi asagidaki denklemler yardimi ile test edilir

(Granger, 1969: 431);

Model 5: X, =YX a; Xei + X% by Yy + &1 (5)
Model 6: Y, = Y% i Xe i + X% d; Vo + & (6)

Denklemlerde (ai), (bi), (ci) ve (di) gecikme katsayilarini, m tim
degiskenler icin ortak gecikme uzunlugunu hata terimlerinin birbirinden
bagimsiz (kolerasyonsuz) olduklarin1 varsaymaktadir.
gra

Granger nedensellik testi, (5) ve (6) nolu esitliklerdeki hata
terimlerinden Once yer alan bagimsiz degiskenin gecikmeli degerlerinin
katsayilarinin sifira esit olup olmadigi ile test edilir. Hipotez ¢ift tarafli
kurularak nedenselligin ¢ift (karsilikli) tarafli m1 yoksa tek tarafli m1 oldugu
belirlenmektedir.

Burada, (bj) degerlerinin belirli bir anlamlilik diizeyi ile sifirdan farkli
olmalar1 durumunda “Y¢'nin Xtye neden oldugu” sdylenir ve bu durum “Yt
X¢'nin nedenidir” seklinde ifade edilir. Bu durum “Yi’den X¢ye dogru tek
tarafli nedensellik” olarak tanimlanir. (dj) degerlerinin belirli bir anlamlilik
diizeyinde sifirdan farkli olmalart durumu “X¢nin Y¢ye neden oldugu”

seklinde degerlendirilir. Bu durum, “X; Y¢'nin nedenidir sonucuna varilir.
Cari acik ile kredilerin hipotezleri:

Hao: Cari agik kredilerin nedeni degildir.

Ha1: Cari agik kredilerin nedenidir.

Biitge agig1 ile faiz oranlarinin hipotezleri:

Hso: Biitge ag181 faiz oranlarinin nedeni degildir.

Hs1: Biitge agi81 faiz oranlarinin nedenidir.
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Granger nedensellik analizi yapabilmek igin o6ncelikle optimal
gecikme uzunlugunun belirlenmesi gerekmektedir. Optimal gecikme
uzunlugu vektor otoregresif modeli (VAR) yardimu ile belirlenmistir. VAR
modeli i¢in belirlenmis optimal gecikme uzunluklar1 Tablo 12 ve 13’te

verilmistir (Kilig, 2005: 416).

Tablo 12: Toplam Krediler ile Cari A¢tk Optimal Gecikme Uzunlugunun

Belirlenmesi

Gecikme

Sayisi LogL LR FPE AlC SC HQ
0 999.0999 NA 3.01e-09 -13.94545 -13.90401 -13.92861
1 1010.587 22.49277 2.71e-09 -14.05017 -13.92586* -13.99966
2 1012.450 3.595639 2.79e-09 -14.02028 -13.81309 -13.93609
3 1020.234 14.80649 2.65e-09 -14.07321 -13.78314 -13.95534
4 1030.069 18.43179 2.44e-09 -14.15482 -13.78187 -14.00327*
5 1033.265 5.900521 2.47e-09 -14.14357 -13.68775 -13.95835
6 1038.385 9.307978 2.43e-09 -14.15923 -13.62053 -13.94033
7 1038.677 0.522155 2.56e-09 -14.10736 -13.48579 -13.85479
8 1046.581 13.92928* 2.43e-09* -14.16197* -13.45752 -13.87571
9 1048.528 3.377248 2.50e-09 -14.13326 -13.34593 -13.81333
10 1053.202 7.975637 2.48e-09 -14.14269 -13.27249 -13.78908
11 1055.409 3.703894 2.55e-09 -14.11761 -13.16453 -13.73033
12 1060.235 7.964025 2.52e-09 -14.12916 -13.09320 -13.70820

* Simgesi model i¢in segilen gecikme sirasini belirtir.

LR: Ardisik modifiye edilmis LR test istatistigi (%5 onem seviyesinde)
FPE: Final Tahmin Hatasi

AIC: Akaike Bilgi Kriteri

SC: Schwarz Bilgi Kriteri

HQ: Hannan-Quinn Bilgi Kriteri

Bilgi kriterlerine gore en ¢ok dogrulanmis (yani en ¢ok* olan) 8. satir
oldugu goriilmektedir. Bilgi kriterleri dogrultusunda toplam krediler ile cari

acigin gecikme uzunlugu 8 olarak belirlenmistir.
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Tablo 13: Faiz Oranu ile Biit¢ce A¢iginin Optimal Gecikme Uzunlugunun

Belirlenmesi

Gecikme

Sayisi LogL LR FPE AIC SC HQ
0 319.5301 NA 4.04e-05 -4.440981 -4.399543 -4.424142
1 369.6671 98.17028 2.12e-05 -5.086253 -4.961938 -5.035737
2 381.3742 2259550 1.90e-05 -5.194045 -4.986853* -5.109852
3 388.7360 14.00280 1.82e-05 -5.241062 -4.950994 -5.123192*
4 393.4106 8.760797 1.80e-05 -5.250497 -4.877552 -5.098950
5 308.5835 9.549974 1.77e-05 -5.266902 -4.811079 -5.081677
6 400.9347 4.275066 1.81e-05 -5.243843 -4.705144 -5.024941
7 410.8147 17.68728 1.67e-05 -5.326080 -4.704505 -5.073502
8 4127964 3.492056 1.72e-05 -5.297851 -4.593399 -5.011595
9 4221112 16.15434* 1.60e-05* -5.372184* -4.584855 -5.052251
10 4247423  4.489546 1.63e-05 -5.353039 -4.482833 -4.999429
11 428.0466 5.545651 1.65e-05 -5.343309 -4.390226 -4.956022
12 430.6559 4.306310 1.68e-05 -5.323859 -4.287900 -4.902895

* simgesi model i¢in secilen gecikme sirasini belirtir.

LR: ardigik modifiye edilmis LR test istatistigi (%5 onem seviyesinde)

FPE: Final Tahmin Hatast
AIC: Akaike Bilgi Kriteri
SC: Schwarz Bilgi Kriteri

HQ: Hannan-Quinn Bilgi Kriteri

Bilgi kriterlerine gore en ¢ok dogrulanmis (yani en ¢ok* olan)

gecikme 9 oldugu goriilmektedir. Bilgi kriterleri dogrultusunda faiz orani ile

biit¢e aciginin gecikme uzunlugu 9 olarak belirlenmistir.

Calismada Granger (1969) nedensellik testi yapilmis ve elde edilen

sonuclar Tablo 14 ve 15’te verilmistir.
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Tablo 14: Toplam Krediler ile Cari A¢igin Granger Nedensellik Analizi
Sonuclart

Bagimh Degisken: FARK_LNKH

Bagimsiz Degisken Ki-kare df Olasilik

FARK_LNCD 42.06534 8 0.0000

Bagimh Degisken: LNCD D

Bagimsiz Degisken Ki-kare df Olasilik

FARK_LNKH 19.28940 8 0.0134

Analiz sonug tablosunun ilk tarafinda bagimhi degisken Toplam
krediler, cari a¢igin olasilig1 prob<0.05 oldugundan Haso hipotezi red edilir.
Cari acik, toplam kredilerin nedenidir denilir. Ikinci tarafinda ise bagiml
degisken cari acgik, toplam kredilerin olasiligr prob<0.05 oldugundan Hao

hipotezi yine red edilir. Toplam kredilerin, cari agigin nedeni oldugu goriiliir.

Bu durumda, cari agik ile toplam krediler arasinda cift yonli

nedensellik iliskisi oldugu sonucuna varilir.

Tablo 15: Faiz Oranu ile Biitce A¢iginin Granger Nedensellik Analizi

Sonuclart
Bagimh Degisken: FARK_FO
Bagimsiz Degisken Ki-kare df Olasilik
FARK_LNBD 12.28056 9 0.1980

Bagimh Degisken: FARK_LNBD

Bagimsiz Degisken Ki-kare df Olasilik

FARK_FO 36.85326 9 0.0000
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Analiz sonug tablosunun (Tablo 15) birincisinde bagimli degisken:
faiz orani, prob>0.05 oldugundan Hso hipotezi kabul edilir. Bu nedenle bitce
ac1g1 faiz oranmin nedeni degildir. Ikicisinde ise bagimli degisken: biitce
ac1g1, prob<0.05 oldugundan Hso hipotezi red edilir ve faiz oranindan, biitge

acigina dogru nedensel bir iliski olmadig1 sonucuna varilir.

Faiz orani ile biitge agiginin Granger nedensellik analizi sonuglarina
gore faiz oranindan biitce acigina dogru tek yonlii nedensellik iligkisi

bulunmaktadir.
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SONUC

Bu ¢alismada cari agik ve biitce agiginin Tiirk Bankacilik sektOriine
etkileri analiz edilmeye calisilmistir. Cari agik ve biitge agiginin bankacilik
sektérinu etkileyip etkilemedigi konusunda simdiye kadar yapilmis olan
caligmalar arasinda goriis birligi bulunmamaktadir.

Literatiir taramasinda goriilmiistiir ki, analizler sonucunda elde edilen
bulgular; ¢esitli faktorlerden (iilke, model yontemi, modelde kullanilan
degiskenler, bagimli veya bagimsiz degiskenin gozlenme siklig1 (ay,
ceyreklik, yil), incelenen donem vs.) dolayr farklilik gostermektedir. Bu
nedenle tek bir yontemi olmayan bu tiir analizlerde fakli donem ve/veya farkli
gbozlem sayilarina bagli olarak ortaya ¢ikan sonuglar, cesitli modeller
kurularak farkli ekonometrik metotlar ile yeniden degerlendirilebilir.

Bu tez calismasinda; Tiirk Bankacilik sektorii igin cari agig1 etkiledigi
diistintilen krediler ile bltce dengesindeki degisimin faiz oranlarini etkiledigi
varsayimi tizerine 2006.6 — 2019.5 aylik dénem verileri kullanilarak iki ayri
ekonometrik analiz yapilmistir.

Bu kapsamda serilerin duraganhigt ADF birim kok testi ile
incelenmistir. Serilerin diizey degerlerinde duragan olmamasi nedeniyle
birinci farklar1 alinarak duragan hale getirilmistir.

Seriler arasinda esbiitiinlesme iliskilerinin varlig1 arastirmak ig¢in
Engle-Granger (1987) yontemi ile kullanilmistir. Cari islemler dengesi ile
toplam kredi hacmi ve biitce dengesi ile faiz oranlar arasinda esbiitiinlesme
iliskisi tespit edilmistir, serilerin esbiitiinlesik olduklar1 goriilmiistiir.

Seriler arasindaki nedensellik iliskileri; Granger (1969) yontemiyle
incelenmistir. Ilk analizimiz olan cari islemler dengesi ile toplam kredi hacmi
arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Ikinci analizimizde;
faiz oranindan biitce dengesine dogru tek yonlii nedensellik iliskilerinin var
oldugu goriilmiistiir.

Tiirk Bankacilik sektori igin cari acig1 etkiledigi diisiiniilen krediler
ile biitge aciginin ise faiz oranlarimi etkiledigi varsayimi lizerine analiz

yapilmistir.
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[lk analizimiz olan cari agik ile toplam krediler iliskisi analizinde elde
ettigimiz sonuglar; Akbas, Sentiirk ve Sancar (2013), Akg¢ayir ve Albeni
(2016), Sacik ve Karagayir (2014), calismalariyla ile paralellik gdstermis ve
cari agik ile toplam krediler arasinda ¢ift yonli nedensellik iliskisi oldugu
tespit edilmistir.

Biitge agigindan faiz oranlarina dogru ise herhangi bir nedensellik
iliskisi bulunamamis ancak faiz oranlarindan biitge agigina dogru tek yonli
nedensellik iligskisi oldugu sonucu da Aksu, Emsen ve Basar (2001)
caligmalariin bulgusuyla paralellik gostermektedir.

Kasim 2010’dan bu yana parasal otoriteler ve dizenleyici
kuruluglarca tarafindan kredi hacmini azaltmaya yonelik bir takim
uygulamalar yapilmaktadir. Kredilere bir takim siirlandirmalar getirilmesi,
i¢ talebi azaltarak ve tasarruflari artirlmasina neden olarak Uretim ve
tilketimin dengeye gelmesini saglayacagi ve cari agiklarin kapatilmasinda
etkili olacag1 diistiniilmektedir. Ancak cari agik ile kredi hacmi arasindaki
iligkinin varligi, cari agik gibi 6nemli bir sorunun ¢oziimiinde sadece kredi
hacminin azaltilmast yoniindeki onlemlerin yeterli olacagi diisiiniilmemesi
gerekmektedir. Cari agigin yapisal bozukluklardan kaynaklandigi dolay1
unutmamalidir ki konjonktiirel nedenlerden dolay1 yiikseldigi donemde
finansal istikrarsizliklara neden olarak, makroekonomik faktorler izerinde
bozucu etki yaratmaktadir. Bu nedenle, cari ag¢igin konjonktiirel nedenlerle
¢Oziimiine yonelik olarak kredi politikasi uygulanirken ayni zamanda yapisal
bozukluklarin ¢dziimii igin ise Uretimde Ar-Ge’ye onem verilerek yiiksek
katma deger yaratan Sektorlere yatirim yapilmasinin ¢oziim olacagi

diistiniilmektedir.

Calismada, incelenen donem boyunca Turkiye ekonomisinde
kroniklesmis olan biitce acig1 ve ayn1 zamanda genellikle yuksek bir seyir
izlemekte olan faiz oranlar arasindaki iliskinin yonl ortaya konulmaya
calisilmig ve bu iligskinin uzun donemli bir iliskiyi yansittigi gézlenmistir.
Nedensellik sinamasi sonuglari ise, son yillarda Tirkiye'de faiz dis1 butce
dengesinin gelirleri fazla olmasina ragmen genel bultge dengesinin stirekli

harcama fazlast vermesi kanisin1 desteklemektedir. Bu sonuca gore,
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Turkiye'nin  kroniklesen biutce acigi problemini  ¢6zmesi, toplam
giderler/harcamalar icindeki faiz yukunu azaltabilmesiyle mumkin

olabilecegi sonucuna varilmaistir.
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