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ONSOZ

Bu ¢alismada Tiirkiye ekonomisi i¢in ii¢iiz aciklar hipotezinin varlig1 sorgulanmis ve
hipotezi olusturan biitge ac¢i81, cari islemler acig1r ve tasarruf yatirim agiginin ne oldugu
anlatilmaya calisilmistir. Bu c¢alismalar siirecinde degerli destegini hi¢ esirgemeyen,
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varliklarindan gii¢ aldigim babam Bekir ALTINSOY ve annem Bahtisen ALTINSOY’ a
siikranlarimi sunarim. Su an annesinin karninda bile hayatimiza renk katan, yasama
sevincimizi, mutlulugumuzu artiran ve gelecege umutla bakmamiza vesile olan canim
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OZET
YUKSEK LiSANS TEZi

TURKIYE EKONOMISI iCIN UCUZ ACIK UZERINE BiR ANALIZ

ALTINSOY, Banis
Iktisat Anabilim Dal
Tez Damsmani: Dr. Ogr. Uyesi Yeliz SARIOZ GOKTEN
Temmuz 2018, 135 Sayfa

Kiiresellesen diinya diizeni iilkelere yeni firsatlar vadetmis ve ticari iliskiler
acisindan sinirlar kaldirilmistir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde goriilen biitce acigi
sorunu yanmna dis ticaret agiginin da eklenmesiyle ekonomi diinyasina “ikiz aciklar
hipotezi” olarak kazandirilmis ve uzunca bir siire giindemde ki yerini korumustur. Ulkelerin
ekonomileri incelenirken ikiz agiklar hipotezinin yetersiz kalmasi nedeniyle bu hipoteze
tasarruf-yatirim agig1 eklenmis ve yeni hipotezin adi “Ui¢iiz agiklar hipotezi” olarak yerini
almistir. Uciiz agiklar hipotezi, biitce ag1g1, cari islemler acig1 ve tasarruf yatirim agiginin
birbirleri arasindaki iligkiyi ortaya koymaya c¢alismis ve birbirlerini etkilediklerini
savunmustur.

Bu c¢alismada {i¢iiz agiklar hipotezinin unsurlarindan olan biitge dengesi, cari
islemler dengesi ve tasarruf-yatirim dengesi boliimler halinde incelenmis ve Tiirkiye
ekonomisinden yola ¢ikilarak durum analizi yapilmaya ¢aligiimistir.

Anahtar Kelimeler: Biitce A¢ig1, Cari A¢ik, Tasarruf-Yatiim A8, Ikiz A¢iklar,
Ucliz Aciklar.



ABSTRACT
MASTER THESIS

AN ANALYSIS ON TRIPLET DEFICIT FOR TURKISH ECONOMY

ALTINSOY, Baris
Economics ) .
Supervisor: Ass. Prof. Yeliz SARIOZ GOKTEN
July 2018, 135 Pages

The globalizing world has offered new opportunities to the orderly countries and
the boundaries have been removed in terms of commercial relations. Especially in the
developing countries, the budget deficit problem has been added to the world of economy as
a "twin deficit hypothesis" by adding foreign trade deficit and it has maintained its place on
the agenda for a long time. As the economies of the countries were examined, the savings-
investment deficit was added to this hypothesis due to the inadequacy of the twin deficit
hypothesis and the new hypothesis was named as the "triple deficit hypothesis". The triple
deficit hypothesis argues that budget deficits, current account deficits, and savings
investment deficits have tried to show the relationship between each other and affect each
other.

In this study, the budget balance hypothesis explains the elements of triplets,
saving-investment balance and the current account balance into sections and examined the
situation analysis has tried to make the basis of the economy of Turkey.

Key Words: Budget Deficits, Current Account Deficits, Saving Investment
Deficits, Twin Deficits, Triplet Deficits.
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GIRi

Ekonominin i¢ dengesini olusturan tasarruf-yatirim dengesinin, biitce dengesinin ve
ekonominin dis dengesini olusturan cari dengenin birlikte agik verdigi duruma “ligiiz agik
hipotezi” ad1 verilmektedir. ikiz aciklar hipotezinde ihmal edilen denge tasarruf yatirim
acig1 icliz agik hipotezinde yerini almistir. Baska bir ifadeyle ikiz acik hipotezinin
genigletilerek biitce ve cari agiga tasarruf ac¢iginin da eklenmesiyle li¢iiz agik olusmaktadir.
Literatiirde “licliz agik hipotezi” olarak adlandirilan bu olgunun ortaya ¢ikis nedeni, son
yillarda birgok tilkenin biitce agiklarinin azalmasina karsin cari agiklarin artma egilimi
icinde olmasidir.

Kiiresellesen yeni diinya diizeninin etkisiyle gelismis ya da gelismekte olan iilkelerde
bliylime, kalkinma ve sanayilesme siirecleri hiz kazanmis ve yatirimlarimi karsilamaya
yetecek kadar tasarruflart bulunmayan bu iilkelerden bazilar1 kaynak arama ihtiyaci
hissetmigler ve bunun da yolunu yurtdisindan karsilama yoluna gitmislerdir. Kullanilan dis
kaynaklar iilkenin cari islemler a¢iginda artisa neden olmus, cari islemler agiginin ve kamu
harcamalarinin devletin gelirleriyle karsilanamamasi sonucu kamu biitce agiginda artis
yasanmustir. Bu iki dengesizlikle iliskili olarak ortaya ikiz agiklar hipotezi ¢ikmustir.

Hipotezdeki onemli yapi taslarindan biri olan biitce, devletin gelir ve giderleri
arasinda denge kurma cabasidir. Biitce zaman i¢inde barindirdigi faktorlere yenilerini
eklemis ve sosyal gereksinimleri de karsilama ihtiyacina girismistir. Bu dénemler sonunda
devletin biitce dengesini tutturmasi zorlasmis ve biitce a¢ig1 kavrami ortaya atilmistir. Bu,
sadece gelismekte ya da az gelismis iilkelerin sorunu degil, cogu endiistriyel {ilkelerin de
¢Oziim aradigi, politika iirettigi problem olarak karsilarina ¢ikmistir. Biit¢e agiklarinin bugiin
bir¢cok nedeninin oldugu, buna yol acan bir¢ok faktdriin oldugu bilinmektedir. Ancak, genel
nedenler arasinda sosyal, ekonomik, askeri, dogal ve benzeri faktorleri saymak miimkiindiir.
Bu sorunla yiizlesen devletlerinde bir¢ok yontemle bundan kagindigi goriilmektedir. Bu
yontemler arasinda vergilerin dnemli bir yeri bulunmaktadir. Cogu devlet biit¢e aciklarinin
finansman1 olarak vergilerin artirilmasi yoluna gitmislerdir. Bazilar1 ise bunu bor¢lanma
yoluyla finanse etmislerdir.

Hipotezin diger bir olgusu ise cari iglemler hesabidir. Bir iilkenin borcunu ve milli
tasarrufunu diger iilkelerle karsilastirip analiz eden ve cari islem hesabinda olusacak fazlalik
ve agikligr ortaya koyan bu hesaptir. Cari islemler dengesinde acik bulunmasi, devletin
Ozetle iirettiginden daha fazla tiikketim yaptigini ya da iilkenin yurtdisindan kazandigi déviz
miktarindan daha fazla yurtdisina doviz kazandirdigi anlamina gelmektedir. Bunun yurtici
tasarruf acig1 ile dogrudan iliskisi oldugu belirgindir. Ulkede yurti¢i tasarruflar yetersizse
yatinmlarin finansmani igin yurtdisindan kaynak bulunmasi gerekmektedir. Ulkelerin
ekonomik Dbiiylimelerinin  siirdiiriilebilir olmasi, yatirimlar1 i¢in ihtiya¢ duyulan
finansmanlarinin yeterli olmasiyla yakindan iligkilidir. Bahsi ge¢en en 6nemli kaynak ise
yurtici tasarruflardir. Ancak yurtici tasarruflar yetersizse dis kaynaklardan finansman
ihtiyacini karsilama yoluna gidilmistir. Ayrica tilkelerin biiylimesi, {iretim esnasinda enerji
kaynaklariyla da yakindan alakali oldugu icin enerji kaynaklar yetersiz olan iilkelerde
ithalat yoluyla karsilanmistir. Dis kaynak ve enerji ithalat1 iilkelerin dis ticaret agiklarinin
artmasina neden olmaktadir. Bu durumda cari ac¢igin artmasma neden olmaktadir. Cari



acigin kapatilabilmesi i¢in de yurti¢i kaynak yetersizliginden dolay1 ya bor¢lanma yoluna
gidilmis ya da vergilerle karsilanmistir. Bu da biit¢enin gelir gider dengesinin bozulmasiyla
biit¢e agiklarina neden olmustur. Yurti¢i tasarruflarin yetersiz kalmasi iiretim faktorlerini
karsilamak icin sermaye eksikligine neden olmakta ve yatirim, tretim ve istthdam
diizeylerinin azalmasina yol agmaktadir. Bu durum iiretimin finansman saglayabilmesi i¢in
iilkenin yurtdis1 tasarruflara olan bagimliligin1 ve dolayisiyla ekonominin kirilganligin
artirmaktadir.

Tiim bu sorunlar ¢alismanin temelini olusturmus ve boliimler halinde incelenmistir.
Calismanin birinci boliimiinde, biitgenin teorik ve pratik yapisindan, biitgenin tanimindan,
biitge kavraminin Tiirkiye’de ilk ne zaman kullanildigindan, biitge agiginin ne oldugundan,
biitge aciklarinin nedenlerinin neler oldugundan, Tiirkiye’deki kamu biitge aciginin
seyrinden, biitce agiginin finansman yontemi ve etkilerinden, biitce aciginin finansman ile
ilgili yaklasimlardan ve son olarak biitge a¢igmmin makroekonomik etkilerinden
bahsedilmistir.

Calismanin ikinci boliimiinde, cari islemler dengesinin ne oldugundan, cari islem
kavramindan, cari islemler hesabinin alt kalemleri olan mal ticareti hesabindan, hizmet
ticareti hesabindan, gelir dengesi hesabindan, cari hesaplar dengesinden, cari islemler
hesabina yonelik teorik yaklasimlardan, cari acik kavraminin ne oldugundan, Tiirkiye’deki
cari agik olgusundan ve Tiirkiye’deki cari a¢i@in nedenlerinden, cari agigin finansmanin
neler oldugundan, cari agigin siirdiiriilebilirlig¢inden ve son olarak da Tiirkiye’de cari
islemler agiginin gelisim siirecinden bahsedilmistir.

Calismanin tigiincii boliimiinde tasarruf-yatirim dengesine deginilmis ve tasarruflarin
ne oldugundan, kamu ve 0Ozel kesim tasarruflarinin tanimindan, Tiirkiye’de tasarruf
oranlarinin gelisiminden, yatirnmlarin tanimindan ve 06zel kesim ve kamu kesimi
yatirimlarinin ne oldugundan, tasarruf-yatirim dengesizligi sonucunda olusan tasarruf-
yatirim agiginin ne anlama geldiginden, tasarruf-yatirnm dengesine yonelik yaklagimlardan,
Tiirkiye’de tasarruf-yatirim agigindan ve tasarruf oraninin artirma hedefi ¢ergevesinde
alinmas1 gereken onlemlerden bahsedilmistir.

Calismanin son boliimiinde ise ikiz agiklar ve ikiz aciklara tasarruf-yatirim
dengesinin de dahil edilmesiyle olusan {i¢iiz aciklar hipotezi aciklanmis ve genel olarak da
ikiz agiklar hipotezi i¢in teorik gerceve c¢izilmis, ikiz aciklar hipotezini agiklamaya yonelik
yaklagimlardan bahsedilmis, {i¢iiz agiklar hipotezinin ne oldugu ve Tiirkiye’de {iciiz agiklar
hipotezinin gegerli olup olmadig1 2002 sonras1 donemler halinde incelenmistir.



BIRINCI BOLUM:

BUTCE VE BUTCE ACIKLARI UZERINE

1.1. BUTCENIN TANIMI VE TARIHSEL GELIiSiMi

Etimolojik olarak biitce, Latince “bulge” ve Fransizca “bouge” veya “bougette”
kelimelerinden tiiremistir. Deri ¢anta veya torba anlamina gelen bu kavram, Ingilizceye
“bougett” seklinde gecmis ve Fransizcadaki anlamina karsilik gelecek sekilde kullanilmistir
(Orhan, 1994: 7).

Kavramin bir diger tanimi “iktisadi, mali ve toplumsal olarak kaynak dagiliminda
etkinligi saglamaya yonelik faaliyet yiiriiten, bu amaglar1 ger¢eklestirmek icin devletin mali
yukiiniin ne olmasi gerektigine yonelik tahminlere dayanan mali yasalar ve bu yasalara
iliskin dokiimanlara biit¢e denir” seklindedir (Temelli, 2007: 3).

Biitce kelimesi baslarda Fransizca anlamlari ile kullanilmis ve Ingilizcede “budget”
seklini almistir. Bugiinkii anlamda XVII. asirda Ingiltere’ de kullanilmaya baslanmustir.
Ingiltere’de maliye bakanimnin devlet gelirlerinin ve giderlerinin i¢inde oldugu deri canta ile
meclise gelmesi ve bu c¢antanin biitce goriismesinde agilmasiyla opening the budget adi
verilen siire¢ baslardi. Bu nedenle bugiine bakildiginda Ingiltere’de ki biirokratin biitge
gorlismesinin basindaki agilis konugmasina “opening the budget” adi verilmektedir (Simsek,
2007: 3).

5018 Sayili Kamu Mali Yoénetim ve Kontrol Kanunu’na gore biitge, belirli bir
donemdeki gelir ve gider tahminleri ile bunlarin uygulanmasina iligkin hususlari1 gosteren ve
usuliine uygun olarak yirirliige konulan bir belge oldugu agiklanmaktadir
(KMYKK,2003:2).

Biitge genis anlamda bir iilke i¢inde yer alan otoritenin dénemsel olarak harcama ve
gelir dengesini gosteren, bu otoriteye elde ettigi gelirlerin toplanmasina yetki ve harcamanin
yapilmasina olur veren kanundur (Esen ve Bayrak, 2012:1).

Biitgenin bir yandan iilkenin toplumsal ihtiyaclarindan yola ¢ikarak etkili karar ve
secilme asamasinda uygulanmanin planlanmasi oldugu, o6te yandan iilkedeki karar
mekanizmasinin gozetecegi temel politik hedefleri de iginde barindirdigi gézlenmektedir.
Ozetle biitge, hem bir planlama araci olarak hem de siyasi hedeflerin tutturulmasi olarak
bahsedilebilir. Ulkelerdeki halkin ydnetimdeki etkisine, halkin siyaset igerisindeki roliine

bagl olarak toplumun istek ve tercihleri lilkedeki demokratik kurumlar olan yasama ve



yiirlitme organlarinin belirlenmesinde basrol oynamaktadir. Toplumun tercihlerini dolaylt
yoldan belirleyen biitgeleme islemi, tiim iilkelerde politik bir olgu ve bu siire zarfinda
biitcenin bir yandan belge bir yandan da ara¢ olarak kullanildig1 goriilmektedir (Giiloksiiz,
Bayraktar, Ulusen ve Ok, 2012: 7).

Biitce, teorik ve pratik yapisinin yani sira, teknik ve mali konularda da 6nemli yer
edinmis devletin sorumlu oldugu gorev ve fonksiyonlar agisindan da biiyiikk bir rol
istlenmektedir. Biitcenin uygulandig1 yerlerde kapsam ve igerik olarak, bireyler, kurumlar
ve devlet cephesinden biitcenin anlaminin degisebildigi gozlenmektedir. Yani biit¢enin
genel anlamina bakildiginda siireli zaman ile sinirlanan mali planlama oldugu, mali olarak
bakildiginda kamu otoritesinin diizenledigi sosyal ve ekonomik planlamanin bir yansimasi
oldugu, plan ve program olarak bakildiginda ise harcama ve gelir tahminlerinin yer aldigi
belge oldugu ortaya konulmaktadir (Esen ve Bayrak, 2012:26).

Biitgenin yapilan tanimlarindan c¢ikarilan sonug, devletin hem gelir hem gider
kaynaklarmin belirtilmesi, gelir-gider dengesine yer verilmesi, harcamalarin belirli donemde
belli bir nizamda yiiriitiilmesi i¢in yetki veren bir yasa olmasidir. Fakat biitiin bu
tanimlariin yani sira biitce zamanla ¢agdas biitcecilige evrilmis, biinyesinde bulundurdugu
mali ve ekonomik durumlarin yani sira siyasi ve sosyal ihtiyacglardan da etkilenerek bazi

degisikliklere maruz kalmistir (Orhan, 1994:10).

1.2.BUTCENIN TARIHSEL GELIiSiMi, BUTCE HAKKI VE TURKIYE’DE
BUTCE ILE ILGILI GELISMELERIN TARIHI

Biitce, Avrupa’nin ¢esitli iilkelerinde uygulanmustir. Ancak Ingiltere’de Kral
tarafindan onaylanan Magna Carta' ad1 verilen ferman, biitcenin ilk belgesi olarak kabul
edilir. Bu ferman, zaman gegtikce sadece Ingiltere’de kalmamus diinyadaki bir¢ok iilkeye de
yayilarak anayasal kural haline dontigmiistiir (Karaman, 2015:3-4).

Biitge kavrami Tiirkiye’de ilk olarak Tanzimat sonrast dénemde kullanildigi
goriilmiistiir. Bu anlamda, 1850°li yillarda diizenlenen Biitge Nizamnamesinde “biitce”
kelimesi en basta kullanilmis, nizamnamenin i¢inde muvazene defterinde kendisine yer
bulmustur. Kavram olarak biitce yerine; Muvazene Defteri, Muvazene-i Maliye, Muvazene-i

Umumiye isimleri de zaman zaman adlandirilmistir. Muvazene kavraminin denge anlamina

! Ingiltere’de 12. ve 13. yiizyillarda araliksiz devam eden savaslarm maliyetlerini karsilamak igin kral
tarafindan siirekli vergi talep edilmekteydi. Ingiliz halki ve feodal baronlar, kralin istedigi bu vergilerden
biiylik rahatsizlik duyarak, sikayetci oldular. Kral John, 15 Haziran 1215’te Londra yakinlarinda Magna
Carta’y1 (Biiyiik Hiirriyet Fermani) onayladi (Bkz: Karaman,2015:3)
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gelmesi dikkate degerdir. Bundan sonraki donemde biitce ilk defa hak olarak 1876 tarihli
Anayasa ile kabul edilmistir. 1876 Anayasasinda biitgelerin yillik olmasi ve alinacak
vergilerin kanun ile alinabilecegi ilkeleri kendilerine yer bulmustur. 1876 Anayasasindan
sonra II. Mesrutiyetin ilan edilmesiyle mali teskilat yeniden diizenlenmis ve vergi kanunlar
iizerinde ¢alisilmaya baglanmistir (Giiloksiiz vd., 2012: 3).

Kralliktan cumhuriyete geciste demokratik diizenin oturmasiyla biitce hakki deyimi
toplumda karsilik bulmaya baslamistir. Soyle ki tek kisinin s6z sahibi oldugu toplumda
kralin kendi masraflarin1 artirmasi halkin {izerine konulan yiikiimliiliikklerinde ek bir vergi
olarak yansir ve bu halkta hosnutsuzluga neden olur. Halk kendisinin 6dedigi masrafin
hesabin1 sorma yoluna gider ve bu sekilde bir denetim kralliktan demokrasiye gegen
toplumlarda biitgenin kurumsallagmasini ifade eder hale gelmistir (Temelli, 2007: 4).

Tiirkiye’de 1924 yili Anayasasi ile gilinlimiizdeki anlamiyla biitge hakki ilk defa
anayasamizda yer almistir. Tiirkiye Biiylik Millet Meclisi’nin 1920’de agilmasi ile biitgenin
gelisiminde yasanan c¢ok agir durumlara ragmen Maliye Nazirligi iginde biitce hazirlik
caligmalarina baslanmistir. 11 Eyliil 1920°de savasin devam etmesi, hem say1 olarak hem de
kalite olarak yeterli calisan olmamasi ve bilgi toplamadaki yasanan imkansizliklara ragmen
kanunla alt1 aylik ilk biitce yiiriirliige girmistir. 1924 yili Anayasasina kadar kabul edilen bu
gibi biitgeler daha ¢ok gegici bir biit¢e niteliginde olmustur (Kurnaz, 2010:17).

Tiirkiye’de biitgeler acisindan anayasalar tarihine bakilacak olursa,1961
Anayasasinin 1924 Anayasasina gore daha genis ilkeler kabul etmis oldugu goriiliir. Detay
konusunda daha kapsamli olan 1982 Anayasasi ise biitge ile ilgili tasarilarin iizerinde
goriisme isini Tirkiye Biiyiik Millet Meclisine vermistir. 1924 Anayasasi, 1961 Anayasast,
1982 Anayasasi donemlerinde 1050 Sayili Muhasebei Umumiye Kanunu devlet muhasebesi
bakimindan yiiriirliikte kalmistir. 61 Anayasasiyla Devlet Planlama Tegkilati olusturulmus,
Sayistay ve Maliye Bakanlig1 teskilatlanma kanununda bazi degisimler giindeme gelmis ve
o yillardaki giincellemelere gore uyarlanmistir. Avrupa topluluguna giris asamasinda uyum
yasalar1 kapsaminda yeni bir biitceleme kanunu hazirlanma geregi duyulmustur (Giiloksiiz
vd., 2012:5).

Tiirkiye’de Avrupa Birligine giris kapsaminda 10 Aralik 2003 tarihinde 5018 sayili
Kamu Mali Yonetim ve Kontrol Kanunu (KMYKK) kabul edilmistir. 01.01.2006 tarihinde
de yiriirliige giren bu kanun ile Performans Esasli Biitgeleme (PEB) sistemine gecisi
amaclamistir. Bu sistem kamudaki kaynaklarin etkin, etkili ve verimli olarak elde edilmesini

ve bu dogrultuda kullanilmasini, kamudaki seffaflik ve saydamligi i¢sellestirmeyi, hesap



verebilir yonetimlerin olugturulmasini, kamunun biit¢ce hazirlik siireg, is ve islemlerinde mali
kontrolii saglamay1 amaglamis bir sistemler biitlinii olagelmistir (Karaman, 2015:2).

Temel ilkelerinden biri olan performans esaslh biitgeleme sistemi ile 5018 sayili
Kamu Mali Yonetimi ve Kontrol Kanunu kamu mali yonetimimizde koklii degisikliklere
gitmektedir. Bu kanunla saydam, hesap verebilir ve performansa dayali bir kamu mali

yoOnetimine gegme yolunda bir adim atilmaktadir (Oral, 2005: 3).

1.2. BUTCE ACIKLARI

1.2.1.Biitce Agiklarma Iliskin Tanimlar

Biitge ac¢181, kamunun donemsel olarak kamu harcama ve kamu gelirleri arasindaki
eksi bakiye olarak, biitce harcamalarinin biitge gelirleri tarafindan karsilanamayan kismudir.
Yani biit¢e acig1, biitce gelirleri tarafindan karsilanamayan harcama demek olup, giderlerin
gelirlerden fazla olmasi anlamina gelir (Abdioglu ve Terzi, 2009:196).

Devlet, kendisinin kurdugu ve yiiriittiigli bagli kurumlar aracilig1 ile toplumun ortak
ihtiyaclarina cevap vermek i¢in sahip olunan kit kaynaklar1 olabildigi kadar etkili ve verimli
sekilde kullanma zorunlulugu bulunmaktadir. Toplumdaki ortak ihtiyaclarin karsilanmasi
amaciyla gerceklestirmeyi planladigi hizmetler, belirli bir maliyet gerektirir ki bu sorun
politik bir siiregle ¢oziime kavusturmaya calisilir. Coziim hususunda ortaya konulan
iradenin etkili ve verimli bir sekilde olmasi i¢in plan ve program ortaya konulmasi
zorunluluktur. Plan ve programlar ise biit¢e ile karsilanmaktadir (Baris, 2015:6-7).

Denk biit¢e kavrami geregi biitgelerin belli bir donemde genel olarak gelirlerinin
giderlerini karsilamasin1  gerektirdigi digiiniilmektedir. Ancak, 1929 Biiyiikk Buhran
ekonomik kriziyle bu klasik devlet anlayisi degismis devletlerin miidahaleci anlayigina
gecmesine sebep olmustur. Bu anlayis ise devletleri gelirlerden daha fazla gider yapmaya
itmis ve gilinlimiizde sorun olarak algilanan biit¢e acgiklarina sebep olmustur (Okutan,
2010:1).

Geleneksel olarak biitge aciklari, kamusal harcamanin kamu gelirlerini agmasidir.
Biit¢edeki aciklarin kimi verilerini belli hedefler dogrultusunda diizgiin olarak ele alinip,
yorum yapabilmek i¢in kimi bilitce agig1 tanimlarina géz atmak gerekmektedir. (Direkgi,
2006:7).

Biitce acgiklarini birgok goriis kendilerine gore aciklama yoluna gitmistir. Asagidaki

biit¢e aciklarinin ¢esitleri ele alinacaktir.



1.2.1.1. Geleneksel Agik

Biitge agigindan bahsedildiginde siiphesiz ilk diisliniilen geleneksel biitce acigi,
“(conventional budget deficit) borclardaki artiglar ya da eksilisler gz Oniinde
bulundurulmaksizin devletin yaptig1 harcamalar ile devletin topladigi gelirler arasindaki
farktir” denilebilir (Yi1lmaz B. , 2010: 8).

En genel bicimiyle biitge agiklarindan biri olan geleneksel agik, kamu acig1 olarak da
bilinmektedir. Bu genel ifadeye gore kamunun ihtiyaci olan finansman, devletin yapmis
oldugu giderler ile elde edilen gelirler arasindaki agiklik denilmektedir. Bu kavram diger bir
adiyla “Kamu Kesimi Bor¢lanma Geregi” olarak adlandirilmaktadir. (Okutan, 2010, s. 5).
KKBG sayesinde kamu aciklart agisindan lilkeler arasi karsilastirmalar yapilabilmektedir.
Bor¢ Odemelerini hari¢ tutan bu tanimdan yola ¢ikilarak devletin mali kaynaklarina
ulagilabilir. Nakit olarak hesaplandiginda bu agik ¢esidi kamu kesimi borglanma geregi
olarak adlandirilmaktadir ve bu acik 6l¢iisii genellikle, normal gelir olarak devlet tahvilleri
satistyla biitce dengesinin saglanmasini dngoren yasalarin igaret ettigi acik dl¢limiine gore
daha kisitlayicidir (Baris, 2015:12).

Geleneksel agik, devletin kamu borg¢larindaki artis1 veya devletin listlenmis oldugu
yiikiimliiliiklerindeki artisin ne kadar oldugunun 6l¢giilmesi bakimindan 6nemlidir. Ancak bu
kavrama bazi elestirilerde yoneltilmistir. Elestirilerden bazilar1 ise; gelismekte olan
iilkelerde bulunmayan standart bir muhasebe sistemi istemesi ve ddemeler iginde faizi ayri
tutmamasi ve enflasyondan arindirilmamis olmasindan dolay1 yanlisliklara neden olmasidir.
Ayriyeten geleneksel agigin tek olarak merkezi otorite olan hiikumetin durumunu dikkate
almasi diger kamu kurum ve kuruluslarinin durumunu dikkate almamasi da elestirilerden
birisidir. Tim bu elestirilerden dolay1 baska ol¢lim yontemleri gelistirilmistir (Bayrak,

2013:7).

1.2.1.2. Birincil Kamu A¢i1g1

Geleneksel acigin ekonomiye istikrar saglamasi agisindan gereken mali tedbirler
konusunda yeterli bilgiyi verememesinden dolay1 iktisat¢1 ve maliyeciler baska biitce agigi
Olctim yontemlerini gelistirmislerdir. Birincil biit¢e (primary deficit) acigida bu eksiklik
nedeniyle ortaya ¢ikmistir. Biitce aciklari tanimlar1 arasinda en 6nemlilerinden biri olarak
goriilen birincil acik, faiz disi1 konsolide biitce acig1 olarak tanimlanmaktadir. Ayrica birincil
acik, biitgede olusan agiklarda finansman saglanmasi i¢in bor¢lanma nedeniyle olusan faiz
haricinde, biitgede meydana gelen agik olugmasi halidir. Diger bir bakis agisiyla bu agik

biitcede olusan agiklardan faiz giderlerinin diisiiriilmesiyle olusur (Yilmaz, 2010:15) .



Faiz dis1 biitce aci81, faiz 0demeleri disindaki biitcedeki giderlerin biitcedeki
gelirlerden farki olarak tanimlanir. Biitcede olusan agik nedeniyle siyasi otoriteler bazi
durumlarda bu agig1 bor¢lanma araciyla kapatma yoluna gitmek isteyebilirler. Bor¢glanmanin
neden oldugu faiz yiikii hiikiimetlerin belirlemis oldugu biit¢elerin belirli bir kismina denk
gelecek ve bunun kontrol edilmesini zorlastiracaktir. Fakat birincil biitce acig1 yontemi ile
faizin biitge aciginin disinda birakilmasi, hiikiimetlere biitge ac¢igini daha iyi kontrol
etmesini saglayacaktir. Ayrica faiz harcamalari, Onceki donemlerdeki borglardan
kaynaklanan harcamalardir. Yani i¢inde bulunulan dénemi etkiler ancak i¢inde bulunulan
donemdeki karar ve politikalarin bir sonucu degildir. Boylece biitce aciklarinda faiz
o0demelerinin hesaplamaya dahil edilmemesi, hiikiimetlerin i¢inde bulunduklar1 donemdeki
karar ve politikalarinin verimli mi degil mi karar1 agisindan O6nemini vurgulamaktadir
(Simsek, 2007:26) .

Genel olarak birincil agik, kamu kesimindeki bor¢lulugu 6l¢gmekte ve siyasi iradenin
karar ve politikalarinin etkili ve verimli olup olmadigini yorumlamasi i¢in bir arag
olmaktadir. Hiikiimetlerin kullandiklar1 para politikasinda herhangi bir degisme faiz
oranlarin1 da ayn1 veya degisik oranlarda degistirmekte ve alinan borgla iliskili olarak biitge
ac1g1 etkilemektedir. Bundan dolayidir ki hiikiimetlerin uyguladiklar1 para politikalarinin
disinda sadece maliye politikalarinin biitge acgiklarini nasil etkiledikleri anlasilmak
isteniyorsa birincil a¢iga bakmak daha yararli olacaktir (Baris, 2015:15).

Faiz dis1 biitge acgigi, mali agiklarda siireklilik oldugu anlamina gelse de, higbir
iilkede uygulanan kamu biitcelerinin uzun soluklu faiz dis1 biit¢e a¢ig1 vermesi miimkiin
goriilmemektedir. Ciinkii bor¢larin bir giin faizlerle beraber karsilanmasi ancak biitgenin
fazla vermesine baghdir. Ayrica faiz dis1 biitce agiklari, alinan 6nlemlerin yorgunlugunu
azaltic1 bir etkide de bulunabilir. Bundan dolayidir ki faiz 6demelerinin etkilerinden
arindirilan bir biitge a¢1g1 amacglaniyorsa, birincil blitge acig1 bu ihtiyact karsilayacaktir
(Bayrak, 2013: 8).

Birincil agik biitceden net faiz 6demelerinin ¢ikarilmasi ve kalan sekliyle hesap
yapilmasi olarak ozetlenebilir. Genellikle daha 6nceden yapilan kamu bor¢glanmalarinin faiz
odemeleri biitge aci81 i¢inde yer alsa da birincil agik siirdiiriilebilir bir bilylime konusunda
yiirlitiilen politikalarin bagarisini yansitabilir. Faiz dis1 biitge agig1, hiikiimetlerin isin iginde
yer aldig1 gilincel doneme ait olan kamuya ait borglarin iyilesme veya kotiilesme agisindan

Olcer ve hiikklimetlere agiklarin siirdiiriilebilirligi konusunda bilgi verir (Barig, 2015:15).



1.2.1.3. Cari Biit¢ce A¢1g1 — Sermaye A¢ig1

Kamunun normal yoldan elde ettigi gelirler ile yatirim haricindeki harcamalari
arasinda olusan fark cari agik olarak tanimlanmaktadir. Devletlerin ne kadar tutarh
politikalar izledigi cari agik gostergesi tarafindan ortaya konabilir (Simsek, 2007: 23)

Klasiklerin ortaya koydugu bir diisiince olan ileriki donemlerde katma deger getiri
saglayacak bir harcama bor¢lanma yoluyla karsilanabilir. Ciinkii bor¢lanma yoluyla ortaya
¢ikan bu tiir harcamalar ileriki donemde sadece anapara ve faiz yiikii getirmemekte bununla
birlikte bu sorumluluklara karsin olusturulacak katilimeci birikim ve kazang da yaratmis
olacaktir. Fakat kamu harcamalarindan olan cari harcamalar, sadece harcamanin i¢inde
bulundugu dénemde tiiketildiginden getiri saglamayacaktir (Bayrak, 2013:12).

Cari gelirlerden, sermaye olusumu veya finansal aktiflerde bir artisa neden olmayan
cari harcamalarin ¢ikarilmasi sonucu olusan dengeye cari biitce acig1 denmekle birlikte ote
yandan geleneksel agiktan yatirim harcamalarinin ve sermaye gelirlerinin ¢ikarilmasi
sonucu olusan denge olarak da tanimlanabilir (Y1lmaz, 2010:20).

Sonug¢ olarak ac¢ik durumunda cari biitce agigindan bahsedilecegi gibi, fazlalik
durumunda ise cari biit¢ce fazlasindan bahsedilebilir. Sermaye a¢ig1 ise yatirim i¢in yapilan
bor¢lanmada ortaya ¢ikan maliyetin yatirim sonrasinda kazanilan kazangtan fazla olmasi
durumudur. Bundan dolay: bir iilke ekonomisinde yatirim i¢in borg¢lanilmasi durumunda
yatirimin getirisinin bor¢lanma maliyetini karsilamasi ve bu yolla finansmanini ¢ikarmasi
gerekir (Okutan, 2010:6).

Sermayeye yapilan giderler ve sermayeden elde edilen gelirlerdeki farkin sermaye
harcamasina yonelik farki 6lgmek i¢in kullanilan agiga sermaye ag¢ig1 adi verilir. Ancak bu

hesapta cari gider ve gelirler hari¢ tutulmaktadir (Y1lmaz, 2010:21).

1.2.1.4. Islevsel ( Operasyonel - Islemsel ) Acik

KKBG ile faiz dis1 biitge ac1g1 arasinda yer alan bir biitce tiirii olan operasyonel veya
islemsel acgik olarak da adlandirilan islevsel agik, birincil agiga yalnizca reel faiz
o0demelerini ilave edilmesiyle hesaplanmaktadir (Baris, 2015:16).

Enflasyonla kars1 karsiya olundugu zamanlarda nominal faiz orani hem faizden elde
edilen gelirleri hem de anaparanin istiindeki sermaye asinmalarini igermektedir. Bu
enflasyonist donemlerde enflasyon orani iistiindeki nominal faizin, gercekte elde edilen faiz
oldugu anlamina gelir. Ayrica kamuda meydana gelen acik, birincil agik ile enflasyon
etkisinden arinmis gergekte olan faiz 6demesini igerir. Gergekte olan faiz 6demelerinin elde

edilmesi icin faizden (nominal), enflasyonun c¢ikarilmas:t gerekir (Direk¢i, 2006: 9).



Operasyonel, islevsel agik biitcede meydana gelen aciktan elde edilen biitliin faiz
O0demesinin degil, yalnizca enflasyonist etki sebebiyle yiikselen faiz miktarinin
cikarilmasiyla bulunmaktadir. Sonucta enflasyonist etki sebebiyle nominal faiz oraninda
olusan yiikselis telafi edilmekte, bor¢lanma yoluyla kamudan bor¢ verenlere dogru kaynak
transferinin ne kadar1 gercek anlasilabilmektedir (Y1lmaz, 2010: 16).

Enflasyonun yiiksek oldugu zamanlarda islevsel acik, enflasyonun etkisinin
goriilmesi agisindan yararhidir. Prensip olarak da, borglarin biitiin olarak cevrilebilecegi
varsayimi altinda, yiiksek enflasyon durumunda hesaplanabilecek biitce agiginin en diistigii
anlamina gelir. (Simsek, 2007, s. 28). Yiiksek enflasyon olgusunun var oldugu durumlarda,
geleneksel olarak 6lgiilen biitce agi181 ok daha fazla hesaplanacaktir. Islevsel acik sayesinde
enflasyonist etkinin faiz 6demesi iistiinde olusan asinma hesapta géz 6niinde bulundurulmus
ve faizdeki 0demenin biitce lizerinde meydana ¢ikardig1 gergek kiilfet, gidere eklenmis

olacaktir (Barig, 2015: 16).

1.3. BUTCE ACIKLARININ NEDENLER]

Giliniimiizde biitce aciklar1 sadece gelismekte olan iilkelerin sorunu degil ayni
zamanda gelismis iilkelerin de sorunu haline geldigi bir gergektir. Ancak gelismekte olan
iilkelerin gelismis tilkelerden bu kisimda farki devamli ve yiiksek biit¢e agiklarinin daha ¢ok
gelismekte olan iilkelerde goriinmesi denilebilir (Yilmaz, 2010:26). Ancak yine de biitce
aciklar1 giinlimiiz sartlarinda ayrim yapilmaksizin gelismekte olan iilkelerde farkl
boyutlardayken, gelismis iilkelerde farkli boyutlarda bazi ekonomik gostergeler iizerinde
negatif durumlara neden olmaktadir. Bundan dolay1 biitge agiklari, hemen hemen tiim
iilkelerde 6nemli bir mali, ekonomik ve politik sorun haline gelmistir (Okutan, 2010: 7).

Biitge agiklar1 devletlere sadece ekonomik ve mali sorun degil ayn1 zamanda
toplumsal sorunlarda ¢ikarabilmektedir. Toplumsal ve ekonomik sorunlarin basinda devletin
yiiksek gelirli kesimlerden etkili, ekonomik ve verimli sekilde vergi alamamasi biitce
aciklarinin da ana nedeni olmaktadir. Esasen sorunun kaynagi siyasal otoritelerin toplumda
gorece egemen olan kesimlere karsi giiclii olamamasindan kaynaklanmaktadir. Bu nedenle,
gelir ve servetin belirli imtiyazli kisi ve gruplarin ellerinde olmasi devletin vergileme
olanaklarin1 azaltmakta ve biitcedeki gelirlerin ¢ok biiyiik kisminin orta ve diisiik gelirli
kesimlerden saglanan ve adil olmayan vergi sisteminin dogusuna 6n ayak olmaktadir
(Akgoraoglu ve Yurdakul, 2004:11-12).

Biitge acgiklarinin  nedenleri ve ekonomik faaliyetler iizerindeki etkileri

irdelenmelidir. Ciinkii biitce agiklarinin biitiin ekonomideki bazi olumsuzluklarinin basinda
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biliylime, faiz oranlar1 ve enflasyon iizerindeki etkilerinin giderilebilmesi i¢in bu agiklarin
azaltilmas1 gerekir (Simsek, 2007:28). Biitge agiklarinin nedenleri, ekonomik ve mali,

askeri, dogal, siyasal ve sosyal nedenler olarak incelenebilir.

1.3.1.Ekonomik ve Mali Nedenler

Ekonomideki gostergelerden olan reel faiz orani, reel doviz kuru, enflasyon ve
iiretimde ortaya ¢ikan ani degismeler de biitge agiklari iizerinde kotii etkiler birakmaktadir.
Hiikiimetlerin 6zellikle gelismekte olan iilkelerde miidahaleci anlayisla ekonomik
kalkinmanin hizlanmasi ve sanayilesmenin artma ¢abasindan dolay1 gittik¢e biiyliyen oranda
ekonomik faaliyetlere katilma cabasi biitce aciklarinin artmasina yol agmaktadir. Ayrica
kamu iktisadi tesebbiislerinde de ortaya ¢ikan zararlar biitceye yiik getirmekte, biit¢e agigini
artirmaktadir (Y1ilmaz, 2010:29).

Gelismis iilkelerde 1965 ile 1985 arasindaki yillar1 kapsayan donemde devletin
ekonomideki pay1 git gide artmis ve dolayisiyla devletin harcamasi ¢ok biiyiik oranda
artmigtir. Bu harcamalardaki artis sadece mal ve hizmet harcamalari, siibvansiyonlar, borg
faiz 6demeleri, transferler gibi harcama kalemlerinde degil ayn1 zamanda servetin tekrar
dagittimi anlaminda transferler ve bor¢ faiz 6demelerinde de olmustur. Neredeyse biitiin
iilkelerde transferler (6zellikle sosyal giivenlik harcamalari) ve siibvansiyonlar gibi harcama

kalemlerinde artis gdzlenmistir (Baris, 2015:19).

1.3.2.Askeri Nedenler

Askeri nedenler savunma hizmeti olarak 6zetlenebilir. Bu hizmetten {ilkede bulunan
herkes birbiriyle yarigmaksizin yararlanir. Savunma hizmetinin sunulmast devletin asli
gorevlerinden birisidir. Kamu harcamalarinda savunma hizmeti i¢in ayrilan kisim savunma
harcamalar1 olarak adlandirilir. Savunma harcamalarinin diizeyini iktisadi faktorler, iilkenin

jeopolitik konumu, tilke i¢i bolgesel unsurlar etkilemektedir (Giray, 2004:187).

1.3.3.Dogal Nedenler

Dogal afetlerden olan deprem, sel baskini gibi hatta biiylik yanginlar ya da biiyiik
orman yanginlar1 gibi olaylardan dolay1 bir sehir ya da bolge yok olabilir veya ¢ok biiyiik
zararlar gorebilir. Bu olaylarda devlet afetzedelere ya da olaylardan etkilenen vatandaslarina
yardim etmek zorundadir. Bu yardimlar kimi zaman vergi bor¢larinin silinmesi, ertelenmesi
veya bu kisilere dogrudan ayni veya nakti yardimlarin yapilmasi seklinde olabilir. Yine

bazen agir kig kosullarinda {iriinleri zarar goren ciftcilerin de zararim1 devlet karsilayabilir.
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Tim bu sosyal yardimlar kamu biitcesinde bir yiik getirir ve kimi zamanlarda biitge

aciklarina neden olabilir. (Yilmaz, 2010:30).

1.3.4.Siyasal Nedenler

Siyasal nedenler de kendi igerisinde birka¢ kisma ayrilabilir. Bunlarin basinda
hiikiimetlerin oy maksimizasyonu i¢in harcamalar1 artirip, bu harcamalarin finansmanini
vergilerle degil bor¢lanma yoluyla saglamasi, bu bor¢larin vadesi geldiginde biit¢eye yiik
olmasidir.

Siyasal faktorlerden bir digeri ise devletin ekonomideki paymin biytikligi
dolayisiyla biitce aciklarinin devamli hale gelmesidir. Ayrica devletin sosyal devlet
anlayisinda olmasi da ekonomideki paymin artmasina neden olur. Ekonomi igindeki pay1

artan devletin ekonomiyi yonlendirme ¢abasi da artacaktir (Yilmaz, 2010:31).

1.3.5. Sosyal Nedenler

Birinci Diinya Savasindan Once sadece birkag iilke sosyal adalet, igsiz kesime mali
yardim gibi sosyal devlet harcamalarina biitcelerinden pay ayiriyorlardi. Savas sonrasinda
ise sosyal devlet kapsamindaki bu tiir kalemlere olan harcamalar gittikge degerli hale
gelmeye bagladi. Kamu harcamalarinin bu dénemden sonra devamli artiyor olmasi saglik,
igsizlik, egitim, sosyal yardimlar, emeklilik vb. alanlarinda devletin yanlarinda yer aldigi,
destek ciktig1 anlamina gelmektedir. Bugiin pek ¢cok gelismis {lilkede dahi sosyal giivenlik,
saglik gibi alanlardaki harcamalarin hizli artisindan etkilenmis ve biitce acig1 sorunuyla

karsilasmislardir (Y1lmaz, 2010:32).

1.4 TURKIYE’'DE KAMU BUTCE ACIKLARI

Biitge aciklarinin Tiirkiye’de goriinen esas nedeni olarak kamu gelirlerinin kamu
giderlerini karsilayamamasi ve dogal olarak acik vermesidir. Nihai sonuca dogrudan olarak
neden olan etmenler ise devletin yapisinin ve faaliyetlerinin genislemesi, savunma
harcamalarinin, sosyal nedenlerden dolay1 yapilan harcamalarin ve faize giden meblaglarin

yikselmesi, biitgenin disina ¢ikilmasi gibi disiplinsizliklerdir (Okutan, 2010: 37).
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Sekil 1:Biitcenin Denk, Fazla ve Acik Olma Durumu

Butce Gelirleri

Butge Fazlasi

/ Denk Biitge

Butge A8l

é / Biitgce Dengesi Dogrusu

Blitce Harcamalari

Kaynak: (Egilmez ,2013)

Sekil 1’de goriildigii lizere mavi ¢izgi 45 derecelik agiyla biitce harcamalarinin ve
biitce gelirlerinin tam ortasinda yer alip, her iki eksene de esit mesafededir. Dolayisiyla
mavi ¢izgi de yer alan herhangi bir nokta denk biit¢eyi temsil eder. Yesil ¢izgi biitce denge
dogrusu ise biitge gelirlerinin biitge harcamalarindan daha fazla oldugunu ve biitcenin fazla
verdigi anlamina gelir. Kirmiz1 ¢izgi biitge denge dogrusu ise biitcedeki harcamanin biitce
gelirinden daha fazla oldugu dolayisiyla biitge de acik oldugu anlamina gelir. Tiirkiye genel
olarak kirmizi ¢izgide ya da kirmizi ¢izgiye yakin konumda izlenmektedir.

1970’11 yillarda devamli olarak biitce agig1 veren Tiirkiye ekonomisinde, yurti¢indeki
yasanan ekonomik ve siyasi gelismelerin yaninda diger gelismekte olan iilkelerde goriilen
dis soklarda etkisini gostermistir. Diinya piyasalarinda yasanan petrol krizi iilkemiz
ekonomisini de doviz rezervlerinin azalmasi yoluyla etkilemis bunun sonucunda da biitge
aciklarinin artmasina yol agmistir (Okutan, 2010: 40).

1980’11 yillarda Tiirkiye ekonomisinde yapisal degisim ve doniisiim programi hayata
gecirilmis ancak bu olgu da ac¢igin artmasina, kamuda kendine yer bulan kurumlarin ciddi
dar bogaza girmesine, finansman agiklar1 vermesine neden olmustur. Mali disiplinsizlik
ekonomik dengeleri ¢ok biiyiik derecede bozulmaya itmistir. Bu gelismelerin sonucunda
kamu aciklariin ¢ok biiyiik miktarlara ulasmasi biitce ac¢ig1 ve bunun sonucunda kamu
kesimi bor¢lanma geregini artirmistir (Azgiin & Tasdemir, 2006: 35).

Tiirkiye ekonomisinde 6nemli bir donemeg 1980 sonrasi donemde yasanmistir. Bu

donemle birlikte estirilen liberallesme ve disa aciklik havasi, mali alanda stratejilerin
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degismesine ve bu akimlarin temel alinmasina neden olmustur. Tiirkiye’de bu donemle
birlikte hem kendi siyasi ortamindan hem de kiiresel konjoktiiriin dayatmalarindan meydana
gelen kokli bir degisiklik yasanmistir. Ancak bu donem fazla degerlenen Tiirk Lirasi,
yurtdist ticaretteki asir1 koruma, yurti¢i piyasalarda gereken oOnlemler alinmadan ithalat
yapilabilmesi adina kucaklanan yontem olarak kisa vadede yurtdisi bor¢ stratejileri ve
petroldeki krizin etkisi, 6demeler dengesindeki sorunlarin bagliklar1 olmaya devam etmistir.
Kisa vadeli borglarin 6denemez hale gelmesinin sonucunda ekonomik kriz kapiy1 ¢calmis ve
kurtarici olarak IMF onerileri ile ¢6ziim bulma yoluna gidilmistir (Oktayer, 2010: 436).

Yiiksek biitge aciklariyla bogusan Tiirkiye ekonomisinde yillar gectikce git gide mali
piyasalar tizerinde baski olusmus, bundan dolayidir ki reel faiz oranlar1 yiikselmesine neden
olarak kamudaki bor¢ gereksinimini donem gectikce git gide kamgilamistir. Bu siirecle
borcun faizi kisir dongiisiine girilmistir. Bu durum ise 1990’11 yillarla birlikte daha da
icinden ¢ikilmaz bir mali yapty1 olusturmustur (Baris, 2015: 9).

2000’11 yillara gelindiginde Tiirkiye ekonomisi IMF’den alinan destek dogrultusunda
uygulamaya koydugu ve 3 yillik dénem olarak kabul edilen Déviz Kuru Cipasina Dayali
Olan Enflasyonu Diislirme Programi konulu bir tedbir paketini giindemine almustir.
Uygulamaya konulan programla birlikte dncelikli hedefler belirlenmistir. Biitcede meydana
gelen agigin acilen, hem kalict hem de hizli bir sekilde diisiiriilmesi ve faiz dis1 fazla
olusturulup biitce ac¢iginin dizginlenmesine yonelik planlar yapilmasi Ongoriilmiistiir.
Programda faiz dis1 fazla plani olan siki1 maliye politikasinin yaninda tarim reformu, kamu
mali yOnetim reformu, sosyal giivenlik reformu gibi ekonomik reformlarin
gerceklestirilmesi de 6ngoriilmiistiir (Yilmaz , 2010: 61).

Tiirkiye’de son donemde yasanmis olan Kasim 2001 ve Subat 2002 krizlerinin
akabinde yiiriirliige sunulan ekonomik giiclenmeyi saglayacak program ve reformlar
sayesinde ekonomik dengeye gelmis ve enflasyonda da istenen diizeye ¢ekilebilmistir.
Bundan sonraki donemde ise Tiirkiye bu tiir program ve yapisal reformlar1 uygulamaya
devam ettirmelidir (Ipek ve Akar, 2016:182).

Yillardan beridir biitce agiklarmin siiregelen ve devamli olmasi, Tiirkiye
ekonomisinde i¢ piyasa lstlinde bir baski meydana getirmistir. Bundan dolayi, reel faiz
oranlarinin oldukga yiiksek oranda kalmasina neden olmus ve kamu kesimindeki bor¢lanma
gereksinimi donem gectikce daha da artmistir. Borg faiz arasinda kisir dongiiye neden olan
bu olgu, 1990’11 yillarda artik siirdiiriilemez bir ekonomik yap1 meydana getirmistir. 1992-

1999 yillar1 arasinda Tiirkiye’de i¢ bor¢lanma reel faiz oranlar1 % 30’larda kendine yer
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bulurken, Gayri Safi Milli Hasila biiyiime orani ise % 4’iin altinda yer almistir. Tiirkiye’de
bu agig1 dizginlemek, dengenin yeniden saglikli bir sekilde saglanmasi igin 2001 yilindan
beri Giiclii Ekonomiye ge¢is Programi ve 5018 Sayili KMYKK uygulamaya konulmustur.
Kanunla pek cok yenilik getirilmis. Mali disiplinin saglanmasi ve planli ekonomiye geciste
on ayak olmustur (Peker ve Goger, 2012:164).

Ozet olarak biitce aciklarinin artisinda goriiniir sebep olarak; sahip olunan
gelirlerinden daha fazla harcama yapmak olarak agiklanabilir. Tiirkiye’de karsilasilan
siirekli ve devamli olagelen biitge agiklari uzun dénemde kamunun harcama artisindaki

hizinin, kazandig: gelirindeki artis hizindan fazla olmasindan kaynaklanmaktadir.
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Asagidaki tabloda 2000-2017 yillart arasinda biitce gerceklesmelerine yer verilmistir.
Tablo 1:2000-2017 Yillar: Arasinda Merkezi Yonetim Biit¢e Gergeklesmeleri(Milyon TL)

Yillar Biit¢e Gideri Biit¢e Geliri Biitge Acig1 Faiz Dis1 | Biitge
Denge Ac1g1/GSYH(
2009)

2000 51.344 38.229 13.115 7.309 7,7
2001 86.972 58.416 28.556 12.482 11,6
2002 119.604 79.420 40.184 11.544 11,2
2003 141.248 101.040 40.208 18.319 8,6
2004 152.093 122.964 29.128 27.363 5,0
2005 159.687 152.784 6.903 38.777 1,0
2006 178.126 173.483 4.643 41.320 0,6
2007 204.068 190.360 13.708 35.045 1,6
2008 227.031 209.598 17.432 33.229 1,8
2009 268.219 215.458 52.761 440 53
2010 294.359 254.277 40.081 8.217 3,5
2011 314.607 296.824 17.783 24.448 1,3
2012 361.887 332.475 29.412 19.004 1,9
2013 408.225 389.682 18.543 31.443 1,0
2014 448.752 425.383 23.370 26.544 1,1
2015 506.305 482.780 23.525 29.479 1,0
2016 584.071 554.140 29.932 20.315 1,1
2017 677.722 630.349 47.373 9.339 1,5

Kaynak: BUMKO,2018 (Temel Ekonomik Biiyiikliikler)
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Tablo 1 incelendiginde 2000-2016 yillar1 arasinda biitge giderlerinin ve biitce
gelirlerinin siirekli olarak arttig1 goriilmektedir. 2000 yilinda biit¢e gideri 51.344 milyon TL
iken, biitce geliri 38.229 milyon TL ve biitge agig1 13.115 milyon TL olarak gerceklesmistir.
2007’ye gelindiginde biit¢e gideri neredeyse dort kat artarak 204.068 milyon TL, biitce
geliri 190.360 milyon TL ve biitce acig1 da 13.708 milyon TL seviyelerinde seyretmistir.
2016 yilinda biitge gideri 584.071 milyon TL’ye, biitce geliri 554.140 milyon TL’ye, biitce
ac1g1 ise 29.932 milyon TL’ye ¢ikmuistir. 2017 yilinda ise biitge gideri 677.722 milyon TL,
biitce gideri ise 630.349 milyon TL olmus ve biit¢e agig1 ise bir dnceki yila gore daha da
artarak 47.373 milyon TL olarak ger¢eklesmistir.

Asagida 2000-2016 yillar1 arasinda gergeklesen biitce agiginin gayri safi yurtici

hasilaya oran1 verilmistir.

Sekil 2:2000-2016 Yillar1 Arasinda Biit¢e A¢i1g1/GSYH Oranlar
14,0
12,0
10,0
8,0
X
6,0
4,0

2,0

0,0

Yillar

Kaynak: Tablo 1’ den yararlanilarak tarafimca olusturulmustur.

Sekil 2 incelendiginde 2000-2016 yillar1 arasinda Tiirkiye’de gerceklesen biitce
acigmin gayri safi yurtici hasilaya orani bazi yillar disinda genel olarak azalmis veya
istikrarli seyretmistir. 2000 yilinda biitce acigim1 GSYH’ ya orami yiizde 7,7 iken, 2001
yilinda bu oran artarak yiizde 11,6° ya ve temel alinan yillar i¢inde en yiiksek orana
ulagilmistir. Bunun nedeni genel olarak Tiirkiye ekonomisinde yasanan kriz olarak

gosterilebilir. 2002 yilina gelindiginde diigiis trendine girilmis ve 2004 yilinda yilizde 5’e
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2006 yilinda 0,6 oranina kadar gerilemistir. 2009 yilinda yasanan kiiresel krizin etkisiyle
biitce agiginin GSYH’ ya orani tekrar ylizde 5 civarlarina yiikselse de bu yildan sonra tekrar
diisiis trendine itilmis ve yiizde 1 civarlarinda istikrar gostermistir. 2016 yilina gelindiginde

Tiirkiye ekonomisinde ger¢eklesen biitge a¢iginin GSYH’ ya orani yiizde 1,1 olmustur.

1.5.BUTCE ACIGININ FINANSMAN YONTEMLERI VE ETKIiLERI

Yilin basinda hazirlanan biit¢elerin agik verip vermeyecegi hazirlik asamasinda
bilinebilir. Bu asamada olusan a¢igin kapatilmasi i¢in dort tane secenek sunulabilir.
Birincisi, biitgedeki gelirlerin artirilmasi yoluna gidilebilir. A¢ig1 kapatmak igin siyasi
otorite vergi oranlarmin artirilmast ya da yeni vergilerin yasalastirilmasi yoluna gidebilir.
Ikinci olarak, biitcedeki giderleri kismak suretiyle acig1 kapatabilir. Siyasi otorite bazi
yatirimlarini iptal edebilir veya erteleyebilir. Ugiincii olarak, Merkez Bankasi’nin bagimsiz
olmamas1 sartiyla veya bagimsizliginin siyasi otorite tarafindan kaldirilmasiyla Merkez
Bankasi araciligiyla para basma yolunu kullanarak biitce agigini kapatabilir. Dordiincii ve
son olarak da, siyasi otorite isterse bor¢lanma yoluna giderek biit¢e acigini finanse edebilir
(Egilmez, 2016).

Devletin biitce agiginin finansmaninda kullanacagi en basit yol ise bor¢lanmadir.
Devlet bor¢lanirken kendisine gelir saglar ve geri 6demelerde hem anapara olarak hem de
faiz olarak 6demede harcama yaratir. Ancak kaynak olarak yaratilan borg¢lar verimsiz yani
katma deger elde edilemeyen alanlarda kullanilirsa kamu biit¢esine ileriki donemlerde daha
biiytlik yiik olusturur ve ekonomiyi dar bogaza sokar. Finansman kaynaklarindan i¢ borcun
yant sira dig bor¢lanma da kullanilabilir. Gelismekte olan {ilkelerde genel olarak finansman
sikintis1 yasandigi ve i¢ bor¢lanmayla yeteri kadar finansman olusturulamamasi nedeniyle

dis borglara olan ihtiyag git gide artmistir (Parlaktuna ve Simsek, 2007: 45).

1.5.1. Biitce Aciginin Finansman ile Ilgili Yaklagimlar
Bu caligmada, biitge agiklarina iligkin teorik yaklasimlardan Klasik Yaklasim,

Keynesyen Yaklasim, Ricardocu Esdegerlik Teoremi ve Monetarist Yaklagim agiklanmistir.

1.5.1.1. Klasik Yaklagim

Klasiklerin i¢indeki bulunduklari ortamdan ve kendilerine 6zgii anlayislarindan
dolayr kamudaki devlet faaliyetlerinin sinirli olmasinin gerektigi goriisiine sahiptirler.
Devletin katma deger yaratmak yerine asil tiiketici oldugunu iddia ederler. Piyasada yer alan
goriinmez el varsayimi altinda devlet miidahalesi olmadan piyasanin en iyi sekilde

yonetildigini ve dengeye geldigini sdylemektedirler. Bundan dolayidir ki maliye
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politikasinin gereksiz oldugu goriisii hakimdir. Klasikler “Devlet piyasa i¢inde hi¢bir seye
karismamali, sadece i¢ ve dis giivenligi saglamali ve 6zel sektoriin girmedigi alanlarda
faaliyet gostermelidir.” goriistindedirler (Bayrak, 2013: 16).

Klasikler bor¢clanmaya karst olmamakla birlikte finansman kaynagi olarak kullanilan
bu aracin yeri ile ilgili endise ederler. Yani bor¢lanma yoluyla elde edilen kaynak tiiketime
gidiyorsa, bor¢lanmanin etkisiz ve israfa yol ac¢tigini diislinlirler. Ancak diger yoniiyle,
bor¢lanan devlet, elde ettigi kaynag1 yatirim amagh harciyor ve bu durum ileriki dénemde
katma deger yaratiyorsa bu durumda kazanilan gelir bor¢lanilan kaynagin isletilen parasinin
hem faizini hem de anaparasini ddemesi beklenir. Yine kamunun bor¢lanma yoluyla
yatirima ve lretime gidecek sermayeleri kullaniliyorsa, bu i¢inde bulunulan iilkenin

iiretiminde kapasite azaltici etkiye sebep olacaktir (Celikdz ve Yukaci, 2016: 480).

1.5.1.2. Keynesyen Yaklagim

Keynes ile birlikte makroekonomik bir degisken olan biitce agig1 ortaya ¢ikmistir.
Aslinda Keynesyen Devrimden de Once biitce aciklart hiikiimetler tarafindan bilinip
kullaniliyordu. Ancak, Keynesten 6nce Klasiklerin onerdigi gibi biit¢enin denkligi esas
alimiyor ve olaganiisti donemlerde meydana gelen biitce aciklarinin ddenebilmesi igin
fazlalik vermesi esasina bagliydi. Keynes, bu yargilarin kirilmasma neden oldu. Oyle ki
biitge a¢1ginin maliye politikasi araci olarak nasil kullanacagini ortaya koydu. Keynes’e gore
biitcenin denkligine gerek yoktur, biitce acik vermelidir. Sadece ekonomik gelisme
doneminde biit¢e fazla vermelidir (Simsek, 2007:49).

Keynes toplam talebin artirilmasi i¢in kasti olarak biitce acig1 verilmesinin zorunlu
oldugunu belirtir. Ona gore tam istihdam seviyesinin altindaki herhangi bir durumda
biitcenin dengede olmasi dogru degildir. Biitce agig1, carpan etkisiyle tiiketimin artmasina
ve gelir diizeyinin pozitif ayrismasiyla sermaye ve tasarruf birikimini artirir. Toplam
talepteki artisin yatirimlardaki karliligin artmasina onun da yatirimlari tesvik edecegi
diisiiniiliir. Faizler giderek yiikselmesiyle yatirimlarin dislanmamasi yalnizca ekonomideki
tam istthdam seviyesine yaklastikca baslar. Boyle bir durumda ise borglanma ileriki
donemde anapara ve faiz 6demelerinin bor¢ stokunda artisa neden olur (Parlaktuna ve
Simsek, 2007:49).

Keynesyen yaklasimla beraber, maliye politikasinin esas alinmasiyla devletin
piyasaya miidahalesi baslamistir. Ciinkii depresyon donemlerinde para politikas: yoluyla
genisleme yoluna gidilirse hane halkinin likidite tercihi elinde para tutma ydniinde olacagi

i¢in para harcanmasi yerine sadece birikime gidecektir (Bayrak, 2013: 17).
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1.5.1.3. Neo-Klasik Yaklasim

Neo Klasik goriis, biitce acgig ile ilgili farkli yaklasimda bulunmustur. Neo Klasik
yaklagimda biit¢e aciklarinin etkisini agiklarken iic temel Ozelligi 6n plana tasimistir.
Birincisi, her bireyin tiiketiminin, hem bor¢ almanin hem bor¢ vermenin piyasa faiz
oranindan izin verildigi donemler aras1 optimizasyon problemine ¢dzliim getirmesi beklenir.
Ikinci olarak, toplumdaki bireylerin smirli bir émre sahip oldugu ve bu bireylerin her
birinin tiiketici bir topluluga ait oldugudur. Son olarak iiclincli 6zellik ise piyasadaki her

donemde piyasanin temizlendigi varsayimidir (Celik6z ve Yukaci, 2016:483).

1.5.1.4. Ricardocu Esdegerlik Teoremi

David Ricardo borglanmanin ve vergilendirmenin mantiki agidan birbirlerine denk
oldugu hususunda bir teori ortaya atmistir. Ricardian denklik olarak da bahsedilen, devletin
meydana getirecegi biitgedeki acik kadar olan miktar1 harcanabilir gelir yoluyla 6zel kesim
tasarruflarin1 ayni miktar olarak artirmakta ve ulusal biitce acig1 ve vergi artisi tiikketim
tizerinde hemen hemen ayni etkiye sahip olmaktadir. Bahsi gecen denklik teorisine gore
bilitge ag¢iginin  bor¢lanma ile finansmanit yoluna gidilirse, bireylerin gercekei
davranmasindan yola g¢ikarak bu bor¢clanmanin ileride vergiye yansimasinin
diisiiniilmesinden dolay1 tliketimlerini kisarak ileride 0Odeyebileceklerini diisiindiikleri
vergiler icin tasarruf yapma yolunu tercih ederler. Eger biit¢e aciginin para basma yoluyla
finansman1 yoluna gidilirse bunun da piyasada enflasyonu artirip reel degerleri etkilemesine
yol acacag diisiiniiliir ve bireyler reel degerleri korumak adina tiiketimlerinde azaltmaya
giderek tasarruflarinda artis olusturacaklardir (Parlaktuna ve Simsek, 2007:49).

Ricardo’ya gore, hiikiimet harcamalarinin finansmani olarak biitce agigina sebep
olan bir vergi kesintisinin, ilk basta kesintinin miktar1 ile ayn1 degerdeyken, gelecekte ise
daha yiiksek vergi kesintisiyle kars1 karsiya kalinacaktir. Boylelikle hiikiimet her iki halde
de biitce kisitiyla kars1 karsiya kalacaktir. Bugiinkii vergi indirimlerinin ise gelecekteki
vergilerin bugiinkii degerine karsilik gelmesi sonucunu doguracaktir (Barig, 2015: 29).

Ricardocu goriis, Ricardocu esdeger teorisini benimsemistir. Teori olarak John Muth
tarafindan 1ileri siiriilen rasyonel beklentiler hipotezi kabul gdérmiistiir. Bu hipotezde
bireylerin karar alirken rasyonel kararlar aldiklar1 diisiiniiliir. Ekonomik kararlar alinirken
degiskenlerin gelecekte hangi degerleri alacagi tahmin edilir ve bu degiskenin degerini
etkileyebilecek faktorlerin de eldeki bulunan biitiin bilgilerin kullanilarak kararlar alindigi

belirtilir (Bayrak, 2013: 20).
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Ricardocu goriis olarak, bir iilkedeki biitce agiklarinin varligi vergilerin ertelenmis
durumu olarak diistiniilmektedir. Rasyonel tiiketiciler, bugiinkii 6deyecegi vergi ile daha
sonradan O0deyecegi vergi arasinda kayitsizdirlar. Verginin hangi zamanda oldugu, bireyin
tiikketim kararlarin1 degistirmez ve bireyin 6miir boyu biitge kisit1 degismez (Baris, 2015:30).

Sonug olarak Ricardocu denklik teoremi, kamudaki harcamalarin finansmani olarak
bor¢lanmanin, vergilemeden farkli bir sonuca neden olmayacagini iddia eder. Bu iddianin
temeli olarak bireyin rasyonel oldugu varsayimi yatmaktadir. Rasyonel tiiketici, kamuda
meydana gelen biitge degisikliklerini elinde bulunan biitiin bilgileri degerlendirerek
gelecekte ne sonuglar meydana getirecegini dogru olarak algilar ve bugiinkii biit¢e agiginin

gelecekte ki vergi artistyla ayni olacagini bilir (Oktayer, 2010: 432).

1.5.1.5. Monetarist Yaklasim

Mali agiklara son olarak Monetarist yaklagimin bakisi incelenecek olursa,
enflasyonist etkinin oldugu kabul goriir. Monetaristler, biit¢e agiklarindaki her artigin para
arzint da artirdigini1 ve bununla beraber fiyatlar genel diizeyinin de artigina sebep olacagini
kabul eder. Mali soklar, fiyatlar genel diizeyinde hemen tepki verdiginden dolayi, biitcedeki
olusan acigin artisinda para arzinda ytiikselise ve bu da enflasyonist etkiye sebebiyet verir.
Monetaristler, ekonominin temelinde parasal degismelerin oldugunu ve bu degismelerin
birgok faktorii etkiledigini One siirerler. Piyasalardaki enflasyonist etki parayla ilgili
durumdan kaynaklanmakta, para miktarindaki artisin oramina gore azalip artig
gostermektedir. Para arzindaki herhangi bir degisme kisa zamanda reel degiskenler olan
istihdam ve reel faiz oranlarin1 degistirirken, zaman gegtik¢e yani uzun dénemde hepsinin
dengeye yoOnelecegini ancak nominal degisken olan fiyatlar genel seviyesinde degisiklige

neden olacagini ileri stirerler (Kesbig¢, Baldemir ve Bakiml1,2005: 83).

1.6. BUTCE ACIKLARININ FINANSMANI

Kamu gelirlerinin kamu harcamalarini karsilayamamasi sonucu olusan biitcedeki
aciklarin telafi edilebilmesi i¢in bazi finans araglar1 yer almaktadir. Bu baslik altinda para
basma, bor¢lanma yoluyla finansman, vergileme yontemi ve 0&zellestirme gelirleri

aciklanmustir.

1.6.1. Para Basma (Emisyon)
Emisyon, biitce ac¢iklarinin kapatilmasinda uygulanan yontemlerden biridir. Bu
yontemin tercih edilebilmesi i¢in genel olarak iilkedeki biitce ac¢iklarinin doviz rezervleriyle

kapatilmasi yolunun tiiketilmis olmasina baglidir. Merkez Bankasinin Hazineye destek
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saglamak amaciyla merkez bankasi avanslarim1 ve hazine bonolarinin kullanilmas: biitce
aciklarinin gecici siire i¢in kapanmasi sonucuna ulagsa da bu destek {ilkedeki para arzinin
genislemesini meydana getirir. Ulkede var olan biitce aciklarinin para basilma yoluyla
finansman yontemi hem fiyatlar genel diizeyini hem de harcamalar artirabilir (Okutan,
2010: 55).

Biitce aciklarinin, Merkez Bankasinin para basma yoluyla finansman yontemi, hane
halklar1 iizerinde fiyatlar genel diizeyinin yiikselecegi beklentisi kapsaminda ellerindeki
nakit parayr azaltma yoluna gitmelerine neden olur. Yapilan arastirmalarda ortaya
koymustur ki biitcede meydana gelen agiklarla enflasyon ve parasal biiylime arasinda pozitif
yonli bir iligki vardir. Yine yapilan arastirmalar gelisme yolunda olan iilkelerin biit¢e acigi
ile enflasyonlar1 arasinda uzun dénemli ve gii¢lii bir bag oldugu ortaya konmustur (Yilmaz,
2010: 54).

Biitge aciklarinin fiyatlar genel diizeyi iizerindeki etkisi, biitge agiklarinin nasil
finanse edildigine bagli olarak degisiklik gosterebilmektedir. Siyasi otoritelerin tahvil
satistyla biitge aciklarindaki farki kapatiyor olmasi, biitge aciklarinin artan para arziyla
enflasyonu artirtyor sonucuna ulagilabilir (ipek ve Akar, 2016:183) .

Ozetlemek gerekirse, kamudaki biitce agi§min para basilmasi yoluyla finanse
edilmesi piyasada var olan paranin artmasina ve bundan dolayi faizlerin diismesine neden
olmustur. Piyasada var olan paranin fazla olmasi ve faizlerin diisiik olmasi tiiketimi
artiracaktir. Tiiketim artis1 ve talebin ylikselmesi fiyatlardaki artisa ve bundan dolayi
enflasyonu artirir. Ayrica biitge aciginin Merkez Bankasi araciliiyla finanse edilebilmesi
Merkez Bankalarmin bagimsiz olmamasi ya da bagimsizliginin sadece kagit iizerinde
kalmasi sayesinde olabilir. Glinlimiizde pek ¢ok Merkez Bankasi bagimsizdir. Merkez
Bankalariin giiniimiizde acgiklar1 finanse edebilmesi dolayli bir yontem olan Hazine’nin

cikardigi tahvil ve bonolar1 satin alma yoluyla olmustur (Egilmez:2016).

1.6.2. Bor¢glanma Yoluyla Finansman

Devlet kamu biit¢e acgiklarin1 ve 6demeler bilangosundaki agiklarini kapatmak icin
cesitli finansman yollar1 kullanir. Bunlardan biri olan bor¢lanma yolu ile finansman yontemi
sadece aciklar1 kapatmak i¢in degil iilkedeki biiyliik yatirimlarin karsilanmasinda,
ekonominin darbogazda oldugu dénemde kurtarici roliinde ve ekonomide karar alicilari
etkilemek i¢in kullanilir. Ayrica, savunma harcamalarinda, borglarin kapanmasinda ve dogal
afet durumunda gerekli masraflarin karsilanmasinda bor¢lanma yontemine gidilebilir

(Parlaktuna ve Simsek, 2007: 47).
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Devletlerin bor¢lanma yontemini kullanirken i¢ bor¢ veya dis bor¢ ayrimina gittigi
gortlir. Devletler genellikle kendi i¢ kaynaklarindan bor¢lanma yoluna gitseler de bazi

durumlarda dis bor¢lanma yontemini de kullandiklar1 goriilmektedir (Okutan, 2010:59).

1.6.2.1. ¢ Borglanma

I¢ borglanma, devletin i¢ piyasadan yabanci ya da milli kisi ayrimi yapmaksizin ve
yurti¢i kaynak kullanarak yaptigi bor¢lanma tiiriidiir. Devlet i¢ borglanmay: itibarina
dayanarak, belli bir donem i¢in ve milli para cinsinden yapmaktadir. Devlet i¢ bor¢clanmaya
fiyatlar genel diizeyini sabitlemek ya da dis bor¢larin kapatilmasi i¢in kullanabilir (Okutan,
2010:61).

Biitge agiklarinin karsilanmasinda en ¢ok kullanilan yontem olan i¢ bor¢lanma, 6zel
sektorden kamu kesimine dogru nakit transferidir. Devlet, i¢ bor¢lanmayi1 hazine araciligiyla
halka degerli kagit satarak veya bankalardan, merkez bankasindan borglanarak yapar
(Parlaktuna ve Simsek, 2007: 48).

Biitge aciginin finansmani hazinenin c¢ikaracagi degerli kagitlar olan tahvil ve
bonolarin satilmasi yoluyla yapilir. Diinyada bugiin bir¢ok hazine (buna Tiirk Hazinesi de
dahil edilebilir.) tahvil ve bono satarak bor¢clanmakta ve bu yontemi kullanarak biit¢edeki
aciklarini kapatma yoluna gitmektedir (Egilmez:2016).

I¢ borglanma gelismis ve gelismekte olan bir¢ok iilkede kullanilmaktadir. Ancak ic
bor¢lanmanin amaci iilkeler arasinda farkliliklar gostermektedir. Gelismekte olan iilkeler i¢
bor¢lanmay1 genel olarak biitge aciklarinin finansmaninda kullanmaktadir. Gelismis tilkeler
ise planli bor¢lanma sayesinde yaratilan kaynagini iiretime kanalize ederek, i¢ bor¢lanmay1
verimli kullanmaktadirlar. Tiirkiye’de ise bu durum biraz farklilik gostermektedir. Yapilan
i¢c bor¢clanmalar genellikle kamu biitce agiginin kapatilmasinda ya da iiretken olmayan
alanlardaki masraflar1 karsilamaya yoneliktir. Bu yonden Tiirkiye’de i¢ bor¢lanmanin planh
bir politika oldugunu sdylemek gercekci olmaz. Ayrica, iiretken olmayan alanlara aktarilan
i¢ borclanma yoluyla elde edilen kaynaklarin gelecekte 6denmesi de zorlagir. Devlet para
basma yoluyla bu giicliigii bertaraf etmeye calissa da bu kez de fiyatlar genel diizeyinin
yiikselmesi etkisinden kurtulamaz (Kesbi¢, Baldemir, ve Bakimli, 2004: 32).

1.6.2.2. Ozel Kisi ve Kurumlara Bor¢lanma

Devlet, i¢ bor¢lanmayi ¢ikardigi tahviller yoluyla 6zel kisi ve firmalardan da
yapabilir. Piyasada var oldugunu diisiindiigii fazla para arzin1 bu sekilde ¢ekebilir. Boylece
piyasadan ¢ekilen fazla para arzi, kisa vadede fiyatlar genel diizeyini azaltici etkide

bulunabilir. Ancak bu durumun da baz sakincalar1 vardir. Piyasada azalan para arz1 faizi
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artirict etkide bulunabilir. Faizin oranlarinin artmasi ise 6zel sektordeki yatirimlarin
azalmasina neden olur. Azalan para arzi ve yatirimlar piyasada durgunluk yaratabilecektir.
Ancak devlet ihalelerde sattig1 tahvil ve bonolarin teminatin1 kabul ederek, bu araglarin para
ve benzeri araglar olarak kullanilmasini saglayarak likiditeyi kisici etkiyi ortadan
kaldirabilir. Ayrica, devlet tahvil ve bono sahiplerine borcun geri 6denmesi sirasinda faiz
O0demesi yaparak kisilerde refah etkisi yaratabilir. Ancak bu da yine enflasyonla miicadeleye
ters diisecektir (Yilmaz, 2013:142).

1.6.3. D1s Borglanma

Dis borglanma, siyasi otoritelerin kamu biit¢ce aciklarin1 kapatmak maksadiyla
yabanci devlet veya uluslararasi finansman kuruluslarindan bor¢ almasina denilmektedir.
Dis borglar Merkez Bankasina doviz girdigi meblag kadar, milli para basacagi icin faiz
oranlarinda diisiis goriiliir. Ekonomide eksik isttihdam olmasi durumunda bu durum
ekonomiye olumlu yansiyacaktir. Ancak ekonomi zaten tam istihdam diizeyinde ise bu
durum enflasyonu artiracaktir. Dig bor¢lanmalarin katma deger getirecek, iiretimi artiracak
verimli alanlarda kullanilmasi ¢ok 6nemlidir (Y1lmaz,2013:143).

Di1s borglanmalar, yurtici kaynaklarin yetersizliginden ya da elde bulunan
kaynaklarin maksimumunun kullanilmasindan dolay1 yurtdisi piyasalardan elde edilir. Bir
iilkede yurti¢i tasarruflarin yetersiz olusu, yatirnmi karsilayamadigi icin biitce agiklar
meydana gelmektedir. Dig borg¢lanmalarin anapara ve faizinin doviz cinsinden 6denmesi,
yurti¢inden yurtdisina kaynak transferini meydana getirmektedir (Okutan, 2010: 62).

Ulkeler dis borglanmaya genel olarak kaynaklarinin yetersiz olusundan gereksinim
duymaktadirlar. Gelismekte olan {ilkelerde bu durumun cesitli nedenleri bulunmaktadir.
Bunlardan biri, iilkelerin kendi tasarruflarinin yatirnmlarini karsilamaya yetmemesidir.
Ozellikle gayri safi milli hasilas1 yiiksek olmayan bir iilkede ekonomik biiyiimesinin
lokomotifi olacak tasarruf miktar1 yetmemektedir. Nedenlerden ikincisi ise, dis ddemeler
bilangosundaki agiktan kaynaklanmaktadir. Ulkeler bu durumda yurtdisindan gesitli kurum
ve kuruluglardan bor¢lanma yoluna gidebilir. Yurtdis1 piyasalardan yapilan borglanmalar
dovize olan talepte artisa neden olacagindan milli parada deger kazanma, ihracatta azalma
ve ithalatta artmaya sebebiyet verir (Parlaktuna ve Simsek, 2007:48).

Dis bor¢ kullanan iilke kaynaklarinin artmasina neden olmaktadir. Ancak borcun
O0denmesi asamasinda anapara ve faiz Odenecek olmasi nedeniyle doviz kaynaklari

azalacaktir (Yilmaz, 2010:52).
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1.6.4. Vergiler

Kamu gelirlerinin en Onemli unsuru olan vergiler, Tirkiye’de anayasal bir
zorunluluktur. Vergiler bir kamu otoritesinin hiikkmetmesine dayanip kazandigi gelirlerdir.
Kamu otoritesi vergileri artirmak suretiyle biitce aciklarim1 telafi edebilir. Devletin
egemenlik giiciine dayanarak kisilerden ve kurumlardan, Onceden belirlenen oranlarda,
herhangi bir hizmet beklenmeksizin, kamu harcamalarini finanse edebilmek icin aldigi
zorunlu ddemelere vergi denilmektedir (Karacal ve Oktem, 2007:19).

Tanimdan da anlasildig1 kadariyla vergi diger finansman tiirlerinden ayrilmaktadir.
Vergi devlet giiciiyle tahsil edilir ve bu yoniiyle zorunluluk arz etmektedir. Zorunluluk arz
etmesine dayanak olarak da devletin ¢ikarmis oldugu kanunlar gosterilebilir. Devlet vergi
o6demeyen kisi ve kurumlardan, zor kullanarak gerektiginde cezai iglemler yaparak tahsilat
yoluna gider. Vergiler karsiliksizdir. Yani vergiyi 6deyen kisi ve kurumlar vergi karsiliginda
bir hizmet talep edemezler (Celik6z ve Yukaci, 2016:486-487).

Tiirkiye ekonomisinde biitge gelirlerinin ¢ok biiyiik bir kism1 vergi gelirleriyle elde
edilmektedir. Biitgenin 2006 ila 2016 yillar1 arasinda merkezi yonetim gelirleri ve vergi

gelirinden olusan kismi tablo yardimiyla gosterilmistir.
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Tablo 2: 2006-2017 Yillar: Arasinda Merkezi Yonetim Gelirleri ve Vergi Gelirleri

Bin TL Merkezi Yonetim Gelirleri | Vergi Gelirleri
2006 173.483.430 137.480.292
2007 190.359.773 152.835.111
2008 209.598.472 168.108.960
2009 215.458.341 172.440.423
2010 254.277.435 210.560.388
2011 296.823.602 253.809.179
2012 332.474.895 278.780.848
2013 389.681.985 326.169.164
2014 425.382.787 352.514.457
2015 483.386.422 407.474.654
2016 554.139.502 459.001.741
2017 630.349.066 536.047.658

Kaynak: BUMKO- Merkezi Yonetim Biitge Gelirleri

Tablo 2 incelendiginde Tiirkiye’de merkezi yOnetim biitge gelirlerinin biiyiik bir
kisminin vergi gelirlerinden olustugu goriilmektedir. 2006 yili merkezi yonetim geliri
173.483.430 Bin TL ve bunun 137.480.292 Bin TL’ si vergi gelirlerinden olugmaktadir.
2016 yilina gelindiginde 554.139.502 Bin TL merkezi yonetim geliri elde edilirken bunun
459.001.741 Bin TL’ si vergi gelirlerinden olugmaktadir. 2017 yilinda ise 630.349.066 Bin
TL merkezi yonetim gelirinin 536.047.658 Bin TL’si vergi geliridir. Merkezi yonetim

gelirlerindeki artis dogrudan vergi gelirlerindeki artisa baglanabilir.
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Sekil 3:2006-2017Yillar: Arasinda Vergi Gelirlerinin Biitce Icindeki Pay:
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Yillar

Kaynak: Tablo 2’ den yararlanilarak tarafimca hazirlanmistir.

Sekil 3 incelendiginde Tiirkiye ekonomisinde vergi gelirlerinin 0nemi ortaya
cikmaktadir. 2006 yilinda vergi gelirlerinin biit¢e gelirleri i¢indeki pay1 ylizde 79 civarinda
oldugu saptanmigtir. Baz alinan yillar i¢inde en yiiksek oran 2011 yilinda yiizde 86 olarak
gerceklesmistir. 2016 yilina gelindiginde ise vergi gelirlerinin biit¢e gelirleri i¢indeki pay1
ylizde 82 olmustur. 2017 yilinda ise ylizde 85 olarak gergeklestigi goriilmiistiir.

1.6.5.0zellestirme Gelirleri

1986-2017 doéneminde Ozellestirme Idaresi tarafindan gerceklestirilen 6zellestirme
uygulamalarinin toplam tutar1 68,9 milyar dolar olarak gerceklesmistir. Bugiine kadar
gerceklestirilen 6zellestirme uygulama tutarlar1 yillar itibariyle milyon dolar olarak tabloda

gosterilmistir.
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Tablo 3: 1986-2017 Yillar: Ozellestirme Gelirleri

Yillar Ozellestirme Gelirleri (Milyon dolar)
1986-2003 8,240
2004 1,283
2005 8,222
2006 8,096
2007 4,259
2008 6,259
2009 2,275
2010 3,082
2011 1,358
2012 3,021
2013 12,486
2014 6,279
2015 1,996
2016 1,293
2017 751

Kaynak: (OIB, 2018:60)

Tiirkiye’de Ozellestirme gelirlerinin biitge finansmaninda 6zellikle 2005 yilindan
itibaren 6nemli yeri olmustur. 1986-2003 yillar1 arasinda 8,240 milyon dolar gerceklestirilen
ozellestirme uygulamalarini, 2004 ve 2005 yillarinda uygulanan o6zellestirmelerden elde
edilen gelirler gegmistir. Sonraki yillarda durum degismemis, 6zellestirme uygulamalari ve
bunlardan elde edilen gelirler artmistir. Bu yillar arasinda 6zellikle 2013 yilinda 12,486

milyon dolar ile rekor kirilmistir.

1.7. BUTCE ACIGININ MAKROEKONOMIK ETKILER]
Biitge aciklarinin ekonomiye cesitli etkileri bulunmaktadir. Bu boliimiinde biitce

aciklarinin makroekonomik etkilerinden bahsedilmistir.

1.7.1. Agiklarin Makroekonomik Etkileri

Gelismis veya gelismekte olan {ilkelerin hemen hemen hepsinde kamu
harcamalarindaki artisa bagli olarak, biitcelerinde acik da artmaktadir. Hatta gelismis
iilkelerdeki sosyal ihtiyaclarin fazlaligi kamu harcamalar1 yoluyla karsilanip bu da biitce

aciklarii artirmigtir (Cavdar(b), 2011:30).
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Siirekli biitge acig1 veren iilkelerde makroekonomik dengeler bozulur ve bu da tilke
ekonomisinin istikrarsizlasmasina neden olabilmektedir. Ulke ekonomisinde faiz oranlarinin
yukselmesi, dis ticaret dengesinin bozulmasi ve fiyatlar genel diizeyinin siirekli artmasi
kamu biit¢e agiklarina karsi ¢ikilmasina neden olmustur (Yilmaz, 2010:41).

Miidahaleci devlet anlayisinin bir iiriinii olan kamu biitce agiklari, devletin kamu
harcamalarinin artisinin  karsilanmasinin  zorunlulugundan dogmustur. Bu politikalarin
uygulandigt hemen hemen biitiin iilkelerde makroekonomik dengeler bozulmustur.
Keynesyen goriislin etkisinde kalan iilkelerde biitce agiklarinin finansmaninda riskli
yontemler kullanilmaya baglanmistir. Bunlardan biri olan borcun iilkenin kendi kaynaklarini
kullanarak kapatamamasi nedeniyle yine bor¢la ddemesi, tilkeleri bor¢ kisir dongiisii i¢ine
sokmustur (Peker ve Goger, 2012:163).

Biitge aciklari, ekonomiye biiylime {izerinden cesitli faktorlerden dolayr etki
edebilmektedir. Biitge agiklar1 piyasadaki fiyatlar genel diizeyini artiric1 etkisi nedeniyle,
yatirimlar ve tasarruflar arasindaki dengeden uzaklasmaya neden olur ve bu da ekonomiyi
istikrardan uzaklastirici etki gosterir. Bunun yasanmamasi i¢in kamu harcamalarinda azalis,
kamu gelirlerinde artis yasanmalidir. Ozellikle istikrarli bityiime elde edilebilmesi igin, artan
kamu gelirlerinin yatirimi finanse etmesi gerekir. Bunun da basarilmasi i¢in kolay yol olarak
goriilen vergilerin ozellikle dolayli vergilerin artirilmasi yoluna gidilir. Bu ydntemin
sakincasi ise dolayli vergiler, enflasyonu artiracak ekonomiyi olumsuz etkileyecektir. Fakat
ekonomideki kii¢iik miktarlarda gerceklesen biitge agiklari istikrarli biiylime icin gerekli
olup, asil kaginilmasi gereken ise asiriya giden biitce agiklaridir (Cavdar(b), 2011:27).

Biitge aciklar1 ekonomi {izerinde bazi olumsuz sonuglara neden olmaktadir. Son
zamanlarda tilkeler acisindan biitce agiklar1 ekonomik ve sosyal agidan bazi bozulmalara yol
acmaktadir. Biitge ac¢igimin ekonomi {izerindeki bu bozulmalar1 ortadan kaldirabilmek
biitcedeki agigin azaltilmasina baglidir. Ancak ekonomide diizliige ¢cikmak i¢in sadece biitce
acigmin azaltilmasi yeterli degildir. Biitce agiginin azaltilmasinin yani sira bilylimenin
artirtlmasi, enflasyonun disiiriilmesi ve istthdam seviyesinin yukari ¢ekilmesi de gerekli
olan diger hedefler arasinda yer almaktadir. Ulkeler bu hedeflerini gerceklestirmek adina
kolay yol olan bor¢lanma aracini se¢mislerdir. Ancak bu tip finansman aracida ekonomide
olumsuz etkiler meydana getirmektedir (Parlaktuna ve Simsek, 2007:46).

Gelismis iilkelerde kamu agiginin, az geligmis lilkelerdekine kiyasla daha az olmasi,
sonuglart acgisindan gelismekte olan iilke ekonomilerini daha da vahim sekilde

etkilemektedir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde siireklilik arz eden kamu agiklarmin dis
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ve i¢ kaynakli bor¢lanma yaninda para basma yoluyla da telafi edilmesi saglanmaktadir.
Gelismis olan iilkeler acisindan ise yurtdis1 kaynakli bor¢larin ¢ok yiiksek olmamasi, geri
o0deme sirasinda biit¢ede ek kiilfet olusturmamasi nedeniyle makroekonomik denge iistiinde
gereginden ¢ok negatif durumlara meydan vermemektedir (Cavdar(b), 2011: 31).

Biitge agiklarinin makroekonomi iizerinde bozucu etkisi mevcuttur. Bunlardan
bazilar1 faizlerin yiiksek seyretmesi, borclarin baska borglarla kapatilmasi, enflasyonun
varlig, gelirdeki dagilimin adaletsiz olmasi ve yurtdisi ticaret ve 6demeler dengesinin bozuk
olmas1 ve benzerleridir. Biit¢ce agiklarinin ilk goriildiigii donemde daha c¢ok kamu
harcamalarinin artmasindan ve yliksek enflasyon ve faizlerden kaynaklandigi saptanmistir

(Parlaktuna ve Simsek, 2007:51).
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IKiNCi BOLUM

CARI iISLEMLER DENGESI

2.1.CARI ISLEM KAVRAMI

Odemeler dengesi, dort ana boliim olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bunlar, sermaye
hareketleri dengesi, cari islemler dengesi, net hata ve noksan ve rezerv hareketleridir.

Bir iilkede bulunan hane halkinin diger iilkede bulunan hane halklariyla
gerceklestirmis olduklar1 ekonomik iligkilerin kaydina 6demeler dengesi adi verilir. Yani
O0demeler dengesinden bahsederken bir iilke ile diger iilkeler arasinda meydana gelen
ekonomik islemlerdir denilebilir. Bu kayitlarin genel olarak parasal sonuglardan dogdugunu
ve bir yil i¢inde sistemli olarak kaydedildigi sdylenebilir (Y1ldirim,2005:103).

Odemeler dengesi bilangosu bir iilkenin uluslararasi alanda ekonomik ve mali
itibarmin ortaya konmasida faydalanilan bir aractir. Ulkenin dis diinya ile ticaretinin ve
ekonomik iligkilerinin nasil oldugu 6demeler dengesi bilangosundan anlasilabilir. Bu hesap
ile tilkenin diger iilkelerle girismis oldugu ticari iliskilerdeki (bunlara mal, hizmet ve
sermaye akimlar1 da dahildir) pozitif ya da negatif durumlar ortaya konmaktadir (Sahin,

2011:48).

2.2.CARI ISLEMLER HESABI

Odemeler dengesi, sermaye hareketleri dengesi, cari islemler dengesi, net
hata/noksan ve rezerv hareketleri alt kalemlerinden olusur. Odemeler dengesinin alt
kalemlerinden biri olan cari islemler dengesi, dis ticaret, hizmetler (hizmet alim satimlar),
yatirnm-net faktor gelirleri ile cari transferler toplamindan olugmaktadir (Tiilimce ve
Ozpence, 2014: 282).

Cari islemler dengesi ger¢ekte ekonomideki reel dengeyi yansitmaktadir. Yani
retici faktorleri ve mal ticaretinin doviz gider ve gelir dengesi ortaya ¢ikmaktadir. Cari
islem hesab1 dig ticaret dengesinden, turizm gelir gider dengesinden, yurt disindan isci
dovizleri ve faiz Odemelerinden, yurt dist miiteahhitlik hizmetlerinden ve kar
transferlerinden meydana gelir. Cari islemler dengesinin bu kalemlerden olusmasi
neticesinde hem yurt i¢i tasarruf aciklarinin hem de uluslararasi rekabet giiciinden
kaynaklandig1 sdylenebilir. Dolayisiyla cari iglemler dengesi agi§inin meydana gelmesi,
yurti¢i tasarruf aciginin artmasindan ya da kiiresel rekabet giiclinlin azalmasindan

kaynaklanabilir (Oktar ve Dalyanci, 2011: 3).
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Tiirkay (2013: 254) yaptig1 ¢alismada, dig 6demeler dengesinde, bir tilke i¢in belirli
zamanda, yurtdisindan kazanilan gelirin ve yurtdisina yapilan 6demenin tamaminin yer
almasi gerektigini soylemistir. Bunuda diizenlenecek bir tablo yardimiyla gosterilebilecegini
ileri stirmiistiir. Diizenlenmis tablonun donemler bakimindan, iilke ekonomisinin durumunu
gdsteren bir kanit seklindedir. Odemeler dengesindeki acik ya da fazlalik iilkenin édeme
giiciindeki iyilismeyi ya da kdtiilesmeyi ortaya koyacagindan, genel olarak {ilkenin yurtdisi
alanindaki mali ve ekonomik durumunu yansitan bir géstergedir.

Cari islem hesabiysa birincil gelir dengesi, hizmet ve mal kalemlerindeki hesaplari
yansitan bir gostergedir. Eger ki sayilan kalemlerdeki gelirler giderleri asmissa cari islemler
hesab1 fazla vermistir. Fakat tersi olarak iilkenin yurtdisina olan harcamalari diger tilkelere
yapilan satislardan daha fazla ise cari islemler hesabinin agik verdigi anlamina gelmektedir
(Arslan, Ugur ve Dineri, 2017:57).

Ulkede cari islemlerden kazamlan gelirin, cari islemlere yapilan giderden fazla
olmas1 durumunda iilkede cari islemler fazlasindan yani cari fazladan; giderlerin gelirlerden
daha fazla olma durumunda ise cari islemler agigindan yani cari agiktan bahsedilir. Bir
iilkede cari acik veya cari fazla verilmesi makro iktisadi bircok degisken iizerinde 6nemli
etkilere neden olur. Ornegin: cari islemler agiginmn varligi durumunda iilkeye yurtdisindan
gelen paradan daha ¢ok yurtdisina para gondermis olmaktadir. Bundan dolayr meydana
gelen agigin, ya borglanilarak ya da yurti¢i varliklarin satilmasit yoluyla kapatilmasi yoluna
gidilir. Tam aksi durum yani cari islem hesabinin arti vermesi durumunda sermayenin
yurtdisina transferi gergeklestirilmis olur. Ayrica eger iilkede yine cari agik olmasi
durumunda yurtigi tasarruf yatirim agig1 da ortaya ¢ikabilir. Bu agigin yurtdisindan tasarruf
ithali ile ¢ozlilmesi yoluna gidilebilir. Bu da faizlerin artmasina ve yurtdisindan yurtigine
sermaye transferi olmasina neden olur (Tiirkay, 2013:254).

Firmalar, hane halklar1 ve yurti¢i yerlesiklerin dénemler arasi se¢imlerinin sonucu
cari islemler hesabi olarak da tanimlanabilir. Yani cari islemler hesab1 bu kisi ve kurumlarin
tasarruflart1 ve yatirnmlari arasindaki farktir denilebilir. Cari islemler dengesi, bazi
faktorlerin beklentileri (biiylime, kamu harcamalari, faiz oranlar1 vb.) ile tasarruflarin ve
yatirimlarin gelecekteki sonucudur. Ulkelerin kalkinmasinda ve ileriye doniik hedeflerinin
gerceklestirilmesinde en Onemli gostergelerden biri olan cari islemler sorunu, 6zellikle
ekonomik bliylime i¢in kaynak sikintisi ¢eken gelismekte olan iilkelerde esas ekonomik
sorunlardan biri haline gelmistir (Arslan vd.,2017:57). Belli yatirim gelirinin, hizmetlerin,

yatirim transferlerinin, ticari mallarin ithalati ve ihraci arasinda olusan fark cari islemler
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bilangosunu meydana getirmektedir. Bu hesaplar arasinda en biiylik pay dis ticaret
hacminden meydana geldigi icin, cari agik ya da fazlanin iilkedeki ihracat veya ithalattan
kaynaklandig1 diisiiniilmektedir. Cari ac¢igin varligit durumunda genel olarak ithalatin
ihracattan fazlaligi; cari fazlanin olmasi durumunda ihracatin ithalattan fazlali§i durumlar
s0z konusu olur. (Giingér, Sonmez, Korkmaz ve Karaca, 2016:30).

Ozetle 6deme denge bilancosu, net hata ve noksan, rezerv hareketleri, sermaye
hareketleri dengesi ve cari islemler dengesi ana hesaplarindan olusmaktadir. Cari islemler
dengesi cari denge olarak da anilmaktadir ve 6demeler dengesi hesabinin ana hesap olarak
en onemlisidir. Bu hesap, dis ticaret (ithalat-ihracat dengesi), yatirim (net faktor) geliri yani
dis yatirim gelir ve gideri, hizmetler (hizmet alim-satim) ve cari transfer (karsilikli olmayan
yurtdisi gelir ve giderler) hesaplarinin tiimiinden olusur. Cari islemler hesabindaki en biiyiik
olan dis ticaret dengesi (ihracat-ithalat dengesi) ililke ekonomisinin goriiniimii hakkinda

onemli bilgiler i¢erir (Sahin, 2011: 55).

Tablo 4: Cari Islemler Hesaplarinin Calisma Sekli

BORC ALACAK
Doviz Cikislar Doviz Girigleri
Mal ve Hizmet ithalan Mal ve Hizmet Ihracatt
HESAPLAR
Yiikiimliilitk Azalisi Yiikiimliiliik Artis1
Varlik Artist Varlik Azalisi
CARI ISLEM HESABI - +
Mal Ticareti Hesabi - +
Hizmet Ticareti Hesabi - +
Tek Yanl Transferler - +
Hesab1

Kaynak: (Eksi, 2010: 6)

Odemeler bilangosundaki hesaplardan olan cari islemler hesabi ve onun alt

hesaplarinda standart muhasebe ilkelerini benimsemekte ve ayni islem igin ¢ift kayit
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diisiilmektedir. Islemlerin bir kismi igin art1 taraf kullanilmus ise ayni islem farkli hesaba ters
yonde kaydedilmektedir. Yukaridaki tabloda da gorildiigii tlizere cari islemler
hesaplarindaki doviz cikiglari, mal ve hizmet ithalati, yiikiimliiliikk azalis1, varlik artis1 borg
kisminda (-); doviz girisleri, mal ve hizmet ihracati, yiikiimliiliik artis1, varlik azalis1 alacak
kisminda (+) olarak kayit yapilir.

Bir ekonominin yurtdisi ile yapilan mal ve hizmet ticaretinin gdsterilmesi cari denge
hesabi ile miimkiindiir. Cari denge hesabi ise kendi i¢inde dort alt kalemden olusmaktadir.
Bunlar: mal dengesi, hizmetler dengesi, yatirnm gelirleri dengesi ve cari transferlerdi
(Sezgin, Sevim ve Kalyoncu, 2015: 228). Asagidaki tabloda cari islemler hesabinin alt

hesaplar1 verilmistir.
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Tablo 5: Cari Islemler Hesabi

1. CARI iISLEMLER HESABI

A. Dis Ticaret Dengesi
1. Genel Mal Ticareti
1.1. Thracat f.o.b.
1.1.1. Thracat f.o.b.
1.1.2. Bavul Ticareti
1.1.3. Uyarlama: Diger Mallar
1.2. ithalat f.o.b.
1.2.1. ithalat c.i.f.
1.2.2. Uyarlama: Navlun ve Sigorta
1.2.3. Uyarlama: Diger Mallar
2. Parasal Olmayan Altin
3. Limanlarda Saglanan Mallar

B. Hizmetler Dengesi

1. Tasimacilik
1.1. Navlun
1.2. Diger Tasimacilik

2. Turizm

3. Insaat Hizmetleri

4. Finansal Hizmetler

5. Diger Ticari Hizmetler
6. Resmi Hizmetler

7. Diger Hizmetler

C. Gelir Dengesi
1. Ucret Odemeleri

2. Yatiruim Geliri
2.1. Dogrudan Yatirimlar
2.2. Portfoy Yatirimlari
2.3. Diger Yatirimlar
2.3.1. Faizi Geliri
2.3.2. Faiz Gideri
2.3.2.1. Uzun Vade
2.3.2.1.1. Merkez Bankasi
2.3.2.1.2. Genel Hiikumet
2.3.2.1.3. Bankalar
2.3.2.1.4. Diger Sektorler
2.3.2.2. Kisa Vade

D. Cari Transferler
1. Is¢i Gelirleri
2. Resmi Transferler

Kaynak: (Istatistik Genel Miidiirliigii, 2016:21)

2.2.1. Mal Ticareti Hesabi1

Dis ticaret dengesi olarak da anilan mal ticareti hesabinda Tablo-4’ te gosterildigi

gibi genel mal ticareti hesabi, parasal olmayan altin hesabi, limanlarda saglanan mal hesab1

olmak {lizere ii¢ alt hesap yer almaktadir. Ayrica genel mal ticareti lilkenin ihracat ve

ithalatin1 da kapsar.

Genel ticaret ve 0zel ticaret sistemi icerisinde belirlenen ve iilkeden iilkeye gore de

degisim gosteren dis ticaret akimlari i¢in genel ticaret sistemi yurti¢i sinirindan igeri giren
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veya disar1 ¢ikan mal ve mal gruplarimi dikkate alirken, 6zel ticaret sistemi ise giimriikten
cikis yapan veya giris yapan mal ve mal gruplarim1 kapsar. Bundan dolayi, yurti¢i sinirlar
icinde var olan serbest bolgeye yurt disindan giden ve gelen mal gruplar1 bu sisteme dahil

edilmemektedir (TCMB, 2016:13).

2.2.2.Hizmet Ticareti Hesab1

Hizmetler dengesi ya da goriinmeyen ticaret olarak da adlandirilan hizmet ticareti
hesabinda, tagimacilik hesabi, turizm hesabi, insaat hizmet hesabi, sigorta hizmeti hesabi,
finansal hizmet hesab1, diger ticari hizmet hesabi, resmi hizmet hesabi, diger hizmet hesab1
bulunmaktadir.

Hizmet ihracat ve ithalatina ilisik gelirin ve giderin kaydedilen ana hesap kapsamu,
Tamir ve Bakim Hizmetleri, Islem Goren Mallar, Seyahat, Sigorta Hizmeti, Tasimacilik,
Insaat Hizmeti, Fikri Miilkiyet Hakki Kullanim Ucreti, Finans Hizmeti, Bilgisayar ve Bilgi
Hizmeti, Telekomiinikasyon, Diger Ticari Hizmetler (ticari hizmetler, teknik hizmetler),
Kisisel, Kiiltiir ve Eglence Hizmeti ve Resmi Hizmetlerden meydana gelmektedir (TCMB,
2016:13).

2.2.3.Gelir Dengesi Hesab1

Gelir denge hesabinda, iicret ddeme hesabi, yatirim geliri hesabi (portfoy yatirimlart,
dogrudan yatirimlar ve diger yatirim hesabi) yer almaktadir.

Gelirler Dengesinden bahsederken, ¢alisanlarin iicretlerinin, dogrudan yatirimlarin
ve portfdy yatirnmlarinin gelirleri ve 6ddenen tutarlari dahil edilir. Gelir Dengesi Hesabinin
altinda yer alan dogrudan yatirimlar, hisse gelirlerini, kar paylarini, sermayeye eklenen
kazanglar1 ve sirketler arasindaki diger yatirimdan meydana gelen gider ve gelirler alt
hesaplarini kapsar. Portfoy yatirimi ise hisse senedinden kazanilan kar payi, tahvil ve buna

benzer borg araclari ile ilgili gider ve gelirler bu hesapta izlenir (Egilmez, 2014).

2.2.4.Cari Hesaplar Dengesi

Bir iilke ekonomisine hizmet, mal veya para giris islemi oldugu halde, meydana
gelen giris karsisinda kaynak transferi olusturulmayan transferi igerir (TCMB, 2016: 5).

Cari transfer hesabinda, diger sektorler (is¢i geliri ve diger transferler) hesaplari yer
alir. Yurt disinda c¢alisan iscilerin gonderdikleri dovizler veya yurt disindan go¢ ederek

gelenlerin beraberinde getirdigi dovizler cari transferdir.
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2.3.CARI ISLEMLER HESABINA YONELIK TEORIK YAKLASIMLAR
Cari islemler hesabina yonelik teorik yaklagimlar su sekilde siralanmistir (Adigiizel,
2014: 62) :
e Esneklikler Yaklagimi
e Toplam Harcama (Emme-Massetme) Yaklagimi
e Mundell — Fleming Modeli Yaklagim1
e Parasalc1 Yaklasim

e Donemler Arasi Tiiketim Yaklasimi

2.3.1.Esneklikler Yaklagimi

Esneklikler yaklagimi, doviz kuru degerinin diigiiriilmesi sonucu yurtici mallarin
diinya piyasasindaki fiyatlarinin ucuzlamasi ve yabanci mallarin ise yurti¢i piyasasinda
pahalilasmasina neden olacagmi ileri siirmektedir. Oyle ki milli paranin degeri yapilan
devaliiasyon ile degeri diisiiriilmiis olacaktir. Boylece doviz kuru degerlenmis olacak ve bu
ihracatin artmasina ithalatin azalmasina neden olarak dis ticaret dengesine olumlu
yanstyacaktir. Ancak bu durum genel olarak kabul edilse de ithalat ve ihracattaki ters yonli
degisimin dis ticarete de aynm sekilde yansiyacagi ve tamda bu dogrultuda olacagini kesin
olarak dogrulamamaktadir. Yani yapilan devaliiasyon ile birlikte dis ticaret dengesinde
yaratacag etki esnekliklere bagli olarak degisecektir. Ulkede daha dnceden yurtdisindan kisi
ya da kurumlarla yapilan s6zlesmeler nedeniyle ithalat ilk basta pahalilasacak ve dis ticaret
dengesi daha da bozulacaktir. S6zlesmelerin bitmesinin akabinde ithalata 6denen miktarlar
azalacak; kurlarda olan artig nedeniyle ihracat artacaktir. ihracatin artmas: ithalatin azalmasi
dis ticaret dengesine olumlu yansiyacak ve cari agik diisecektir. Kurlarda meydana gelen
deger kayiplarinin ticaret dengesini diizeltecegini ifade eden Marshall-Lerner Kosulu,
thracata konu olan mallarin yurtdisi talep esnekligi ile ithalata konu olan mallarin ig
piyasadaki talep esnekliginin toplaminin bire esit veya birden biiyiikk oldugunu ileri

siirmektedir (Y1lmaz ve Akinci, 2012:57).

2.3.2. Toplam Harcama (Emme-Massetme) Yaklasimi

Toplam Harcama Yaklasimi, Esneklikler Yaklasimima alternatif olarak
devaliiasyonun etkilerini arastirmak i¢in ortaya ¢ikmistir. Ortaya ¢ikan bu yaklagimla tam
istihdam sartlar1 altinda dengede olan ekonomide dis agiklarin Onlenmesi ic¢in sadece
devaliiasyon degil ayn1 zamanda da toplam yurti¢i harcamalarin toplam yurti¢i {iretimine

esitleyecek parasal politikalar belirlenmelidir. Toplam harcama yaklasimina gore, bir {ilkede
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yurti¢i iiretimlerin toplam harcamalara esit olmasi durumunda dis ticaret bilangosu da
dengede olacaktir. Yurti¢i harcamalarin yurti¢i liretiminden daha biiylik olmasi sonucunda
ise ekonomi dig ticaret acig1 verecektir. Tam tersi durumda yurti¢i harcamalarin yurtiginde
ki tiretimden daha az olmasinda dis ticaret fazlasi olusacaktir (Yilmaz ve Akinci, 2012:57).

Cari islemler dengesi ayni zamanda ulusal tasarruflarin yurti¢i yatirimlardan
¢ikarilmasi suretiyle de bulunabilir. Bu yonden incelendiginde tasarruf ile yatirim arasindaki
olumlu ya da olumsuz fark cari islemler dengesini diizeltir ya da bozar. Tasarrufun diger bir
ifadesiyle gelir ve tiiketimin farkina esit olacagindan dolayi, toplam harcamanin ¢ikti
miktar1 temel alinip, artip azalmasina gore cari islem dengesinin degisecegi sOylenebilir.

Basit Keynesyen Model yardimiyla disa agik bir ekonomide mal piyasasindaki
dengeden tiiretilen denklem asagidaki anlamiyla belirtilir (Tiirkay, 2013:258):

(X-M)=(S-1)+(T-G)

Bu denklemde, X mal ve hizmete yonelik ihracati ve M hizmet ve mala yonelik
ithalati, S yurtici 6zel tasarruflari, I yatirimlari, G biitiin kamu harcamasi, T biitiin vergileri
gosterir. Cari Islemler Dengesi (cari islemler hesab1 iginde ihracat ve ithalat haricindeki
hesaplar dahil edilmezse), Kamu Biitge Dengesi ve Yurtici Ozel Tasarruflar Dengesi
arasindaki baglantinin oldugunu belirtmektedir. Bahsi gegen hesap gruplarindan her ii¢
hesapta da acik oldugu ve bu li¢ acigin da birbirleri arasinda etkilesim olusturdugu duruma
“Ugliz Acik”, yalmizca iki hesabin agik verdikleri ve bu iki hesap agiginin da birbiri arasinda

etkilesim olusturdugu durum ise “Ikiz Acik” olarak adlandirilmaktadir (Tiirkay, 2013:258).

2.3.3.Mundell-Fleming Modeli Yaklagimi

Mundell-Fleming Model Yaklagimi, para politikasinin dis ve i¢ denge iizerinde
etkinliginin doviz kur rejimi ve sermaye hareketliligi yapisiyla alakali olarak cesitlilik
gosterecegini ileri siirmektedir. Paradaki politikada yapilacak genisletici bir hamle, faizlerde
diistislere neden olacak ve tasarruf sahiplerini yatirim yapmaya tesvik edecek ve ulusal
gelirin yiikselmesiyle sonu¢lanacaktir. Ulusal gelirin yilikselmesi, yabanci mal ve hizmetlere
olan talebi artirir. Yabanci mallara olan talebin artisi ise doviz talebini artirir. Bu durum da
serbest degiskenli kur sisteminde doviz kurlarini yiikseltir ya da milli para degerinde kayba
sebebiyet verir. Milli paranin degerindeki kayiplar, doviz kurunun yiiksek olmas1 ihracatin
artmasina ithalatin azalmasina ve boylece ulusal gelirde artis meydana getirir. Ancak para
arzinda yapilan genisleme faiz oranlarmin diismesine neden olacagi i¢in yabanci sermayenin
girisi azalacak ve dahi ¢ikisini artiracaktir. Boylece cari islemler bilancosundan gelen etkiler

milli parada daha fazla deger kaybina yol agacaktir. Yabanci sermayenin yurtici faizlere
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olan esnekligi, duyarlilig1 arttikca, bu faktoriin etkisiyle ulusal paradaki deger kayiplari
artacaktir (Oktar ve Dalyanci, 2011:4).

2.3.4 Parasalci Yaklagim

Parasalc1 Yaklagsim, eger paraya olan talep miktarinda bir artis goriilmiiyorken, para
arz miktarinin genisletilmesi nominal gelirin artmasina, artan nominal gelirin bir kisminin
tiiketilecegini ve bir kismiyla ise tasarruf edilecegini ileri siirer. Tiiketilen miktarin esas
olarak ithal mallara ve tasarruf edilen miktarin da sermaye ihracina yonelecegini soyler.
Yurtdist mallara olan talep doviz talebindeki artisa ve bu artista doviz kurlarmin
yiikselmesine yol agar. Artan doviz kurlar1 nedeniyle ihracat artacak ve cari igslemler dengesi
olumlu yonde ilerleyecektir. Boylece cari agik azalacaktir (Yilmaz ve Akinci, 2012:56).

Parasalc1 Yaklasim, bazi iktisatgilar tarafindan IMF arastirma boéliimii tarafindan
gelistirilmistir. Bu yaklagimda cari dengenin paraya olan talep ile para arzindaki artis azalis
belirleyici olmaktadir. Para talebinde artis ya da azalis yok iken, para arzinin artirilmasi dis
aciga neden olacak. Tam ters durumda ise dis fazla olusacaktir (Bayar, Kilig ve Arica,

2014:453).

2.3.5.Donemler Arasi Tiiketim Yaklagimi

Cari islemler hesabina yonelik yaklasimlardan olan Esneklikler ve Massetme
yaklagimlarindan etkilenilerek olusturulan Dénemler Arasi Tiikketim Yaklasimi, bir gurup
iktisat¢1 tarafindan gelistirilmistir. Donemler arasi1 yaklasim, cari ag¢igin bircok faktdérden
etkilendigini, faktorlere yonelik beklentiler tarafindan yonlendirildigini ileri stirmektedir
(Bayar, Kili¢ ve Arica, 2014:454).

Modele gore, kamu harcamalarinda, tiretimde ve yatirimda yasanacak gegici soklar,
cari islem hesabinda ve milli tasarrufta dalgalanmaya sebep olacaktir. Donemler arasi biitce
kisit1 altindaki optimizasyon siireci sonunda ekonomik karar birimleri, bor¢ verme veya borg
alma karar1 sonucunda tiiketimini artirip ya da kisarak kendi faydasini maksimum etmeyi
amaclar ve bu karar siireci cari islemler dengesinin durumunu etkiler. Eger cari islemler
fazlas1 var ise bu iilkede harcanandan daha ¢ok {iretimin oldugu anlamina gelir. Yani
ihracatinin ithalatindan daha yiiksek oldugu anlamina gelir. Bunu saglamak i¢in de iilke
tilketimini kisarak tasarruf ettigini ve bu tasarruflariin dis iilkelere bor¢ olarak verdigi
anlamina gelir. Eger tam tersi olarak dis ticaret agig1 var ise, iilkenin {irettiginden daha fazla
harcama yaptig1 anlamina gelir. Ulke ihracatindan daha ¢ok ithalat yapmakta ve tiiketimini

karsilamak i¢in net bor¢larini artirmaktadir (Dogan ve Bayrag, 2014:108).
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2.4.CARI ACIK KAVRAMI

Cari denge = (Mal ihra¢ geliri + satilmig olan hizmetten saglanan gelir + diger
gelirler) — (mal ithalat gideri + satin alinmig olan hizmete yapilan giderler + diger giderler)
+/- cari transferler olarak formiile edilebilir (Egilmez,2012).

Cari islemler agig iilkelerin ekonomik ve mali performanslarinin degerlendirilmesi
yoniinde 6nemli araclardan biridir. Cari denge, cesitli faktorlerin etkilemesinden olusur. Bu
faktorlerden bazilari ise, yurti¢i tasarruf ve yatirim oranlari, fiyatlar ve doviz kuru,
uluslararas1 yatirim ve sermaye akimlari, para ve maliye politikasidir. Cari islem dengesi;
dis ticaret, hizmet, yatirim ve net faktor geliri ile cari transferler toplamindan meydana
gelmektedir. Ulkelerin cari islemler yoluyla elde ettigi geliri giderlerinden fazlaysa cari
fazladan bahsedilir. Tam tersi olarak giderleri gelirlerinden biiylikse cari agiktan bahsedilir.
Cari islemler dengesinde goriilen agik, iilkenin yurtdisindan kazandigi paradan daha
fazlasinmi yurtdigina gonderdigi manasina gelir. Buna neden olaylar ise, yurti¢indeki yatirim-
tasarruf aciklarindan, ithal girdiye bagimli biiylimeden ve iilkedeki milli paranin fazla
degerli olmasindan kaynaklanabilir. Sonug¢ olarak cari islemler dengesinden bahsederken,
ortaya cikan doviz acigi ya da fazlasindan da bahsetmek ayni seyi ifade etmektedir

(Tiilimce ve Ozpenge, 2014:282).

2.4.1.Tirkiye’de Cari Agik

Tiirkiye ekonomisinde goriiniim genel olarak cari agigin mevcudiyetinin var
oldugudur. Disartya satilan mal ve hizmetlerin karsilig1 olarak elde ettigimiz doviz gelirleri,
diger diinya {ilkelerinden aldigimiz mal ve hizmetler i¢in ddedigimiz déviz giderlerinden

daha diisiik bir ekonomi oldugumuzdur (Egilmez(b), 2015).
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Sekil 4: Cari Denge

ihracat ve D6viz Kazandirici
islemler

Cari Fazla

/ Denklik Cizgisi

» | CariAck

é Cari Denge Dogrusu

ithalat ve Déviz Kaybettirici islemler

Kaynak: (Egilmez,2013)

Sekil 4’te de goriildiigii lizere, mavi ¢izgi ihracat ve doviz kazandirici islemler ile
ithalat ve doviz kaybettirici islemler eksenine tam esit mesafede yer alan denklik ¢izgisi 45
derecelik agiyla her iki ekseni bolmiistiir. Mavi ¢izgide cari denge s6z konusudur. Yesil
cizgide ihracat ve doviz kazandirici islemler, ithalat ve doviz kazandirict islemlerden fazla
oldugu i¢in cari fazla durumu olugmustur. Aksine kirmizi ¢izgide ise ithalat ve doviz
kaybettirici iglemler, ihracat ve doviz kazandirici islemlerden daha fazla oldugu icin cari
denge dogrusu lizerindeki herhangi bir noktada cari agik s6z konusudur. Tiirkiye’de genel
olarak cari a¢ik durumu olusmaktadir.

Tirkiye ekonomisinin en biiyiik ve devam edegelen sorunlarinin en basinda olan cari
acik, son yillarda siirdiiriilebilirligi de tartisma yaratmis ve Tiirkiye ekonomisi i¢in énemli
risk faktorii haline gelmistir. Tiirkiye ekonomisindeki bu a¢igin temel nedenin ise tasarruflar
ve yatirimlar arasindaki dengenin saglanamamasi olarak gortilmektedir. Bu dengesizlige yol
acan etkenlerin basinda ise yatirnmlarin yiiksek olmasi degil tasarruflarin diisiik olmasindan

kaynaklanmaktadir (Sezgin, Sevim ve Kalyoncu, 2015:228).
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2.5.TURKIYE’DE CARI ACIGIN NEDENLERI

Cari acik olgusuna neden olan bir¢ok faktor vardir ve bu kimi zaman tilkeden iilkeye,
bolgeden bolgeye degisiklik gosterebilir. Cari agiga bazen bir faktdr yol acarken bezen de
birden fazla faktér de yol agabilmektedir. Faiz oran1 ve doviz kuru, biiytime, dis ticaret ve

tasarruf yatirim dengesizligi cari acig1 artirici etkide bulunabilmektedir (Kaya, 2016:65).

2.5.1.Faiz Oran1 ve Doviz Kuru

Faiz oraninin ve doviz kurunun cari agiga olan etkisini anlamak i¢in bunlarla ilgili
bazi kavramlarin anlagilmasi gerekir. Bunlar nominal ve reel faiz orani; nominal ve reel
doviz kurudur.

Nominal faiz orani, piyasada gergeklesen faiz oranmidir. Bir tasarruf sahibinin 100
TL’lik tasarrufunu % 20’lik faiz oranindan bankaya yatirdigin1 varsayalim. Bu durumda
donem sonunda tasarruf sahibinin eline 120 TL gececektir. Bu 6rnekte nominal faiz orani,
% 20°dir. Reel faiz oranini bulabilmek i¢in ilgili donemdeki enflasyon oranini bilmek
gerekir. Dolayisiyla reel faiz orani, nominal faiz oraninin enflasyondan arindirilmig halidir.

Benzer sekilde nominal doviz kuru, doviz piyasalarinda belirlenen doviz kurudur.
Reel doviz kuru ise, nominal déviz kurunun iki iilke fiyatlarinin orani ile ¢arpimu suretiyle
elde edilir.

Eksik degerleme olarak da adlandirilabilen reel doviz kurunun artmasi, yurtici
mallarin yabancit mallara oranla ucuzlatacagi icin ithalatin azalmasi ihracatin artmasi
nedeniyle net ihracatta bir artis meydana getirecektir. Tam tersi olarak reel doviz kurunda
meydana gelen azalis ise asir1 degerleme olarak bilinir. Bu durumda ise yurti¢i mallar,
yabanci mallara gore pahali olacagi icin net ihracatta diisiis meydana getirir (Bilgili,
2014:64).

Tirkiye ekonomisinde istikrar saglamayi amaclayan bir¢cok politika denenmistir.
Uygulanan politika veya programlarin basarisizligi neticesinde 2001 yilinda IMF destekli *
Gli¢lii Ekonomiye Gegis” programi ile enflasyonla miicadeleye girisilmistir (Karabulut ve
Danisoglu, 2006:50).

Reel efektif doviz kuru, Tiirk Lirasinin gercek diizeyinin gostergesi olarak kabul
edilirken, nominal doviz kurlan iilkeler arasindaki nispi fiyat farkini gostermemektedir.
Nominal efektif doviz kurlari, Tiirkiye’nin uluslararasi ticaretinde biiylik paylara sahip
iilkelerin milli para biriminden olusan sepete gore, Tiirk Lirasinin agirhikli ortalama
degeridir. Agirlik iki iilkenin ticaret akimlarmma gore olusturulmaktadir. Nominal efektif

doviz kurundan nispi fiyat etkileri arindirilarak reel efektif doviz kuru elde edilir. Tiirkiye

42



Cumhuriyeti Merkez Bankasi reel efektif doviz kuru endekslerini iilkemiz fiyat diizeyinin
dis ticaret yaptigimiz iilkelerin fiyat diizeylerine oraninin agirlikli geometrik ortalamasini
alarak hesaplamaktadir (IGM, 2016).

Ulke ekonomilerinde reel déviz kurunda yiikselis var ise o iilkede iiretilen mallarin
diinya piyasasinda ucuzlamasi nedeniyle, ihracatin artmasina ve ithalatin azalmasina neden
olur ve bundan dolay1 net ihracat artar. Fakat yurti¢i hasilanin artmasi ithalatt artirir ve net
thracat azalir. Tiim bunlar yurti¢i ve yurtdis1 fiyat diizeylerinin sabit oldugu varsayimi
altinda, cari hesap dengesinin yurti¢i hasilaya, yurtdist hasilaya ve doviz kuruna bagl
olmasina gore degisiklik gOsterecegi anlamina gelir. Ayrica yatirimcilar yapacaklari
yatirimlarin getirisine gore hareket edeceklerdir. Eger yurtdist faiz oranlari yurtigi faiz
oranlarindan daha ytiksekse yabanci tahvile olan talep artacaktir. Bu durum sermaye hesabi
dengesinin, faiz hadleri arasindaki farka bagli olacagindan, sermaye acigini giindeme
getirecektir (Yasar, 2013: 25).

2000’11 yillarin basindan itibaren Tiirk Lirasinin degerlenmesi, yurtdisi ticaret agigini
koriiklemis ve cari agigin artmasina sebebiyet vermistir. Tiirk Lirasindaki deger kazanisi,
yurtdist piyasadaki mallarin nispeten daha ucuz olmasina yol agarak ithalati artirmis ve
ihracatt azaltmistir. Dis ticaret agigmmi ihracat ve ithalattaki yonler tayin etmistir
(Canakkiran, 2013:77).

Cari islemler dengesinde ihracat ve ithalat yon tayin ederken; reel doviz kurunun,
iiretim ve dis talep esnekliklerinin de cari islemler dengesi lizerindeki etkisi yadsinamaz bir
gercektir. Tiirkiye’de Tiirk Lirasinin deger kazanmasinin cari islemler dengesi lizerinde
olumsuz etki yarattig1 goriilmektedir. Bu etkinin yan1 sira tasarruf ve yatirimlar iizerinde de
degismelere neden olup cari islemleri etkileyebilir. Reel kurlardaki artisa bagli olarak
tiketim tesvik edilecek, tasarruflar azalacaktir. Ayrica firmalarin bor¢ dolarizasyonlari
altinda finansal durumlarindaki iyilesmeye gore yatirimlarimi artirmalariyla cari islemler
aciginda artis olabilir. Reel kur degismelerinde yurtdisi ticaret etkisi, ithal girdi kullanim
orani, sektorlerin ihracat yogunlugu ve dikey biitiinlesme derecesi ¢ercevesinde sektorler
arasinda bariz degisiklikler goriinebilir (KB, 2014:57).

Tiirkiye cari islemler dengesi agik veren flilkelerden biridir. Tiirkiye’de izlenen
yiiksek faiz politikas1 hasebiyle enflasyonda asagi inis ve biiylimenin lokomotifi olan
gereken kaynak ihtiyaci saglanmigtir. Fahis faiz politikasi nedeniyle yiiksek miktarda
yurtdist iilkelerden kaynak akisi yasanmistir. Bu durum kisa vadede enflasyonu diisiirse de

i¢ talebi uyararak fiyatlarda katilasmaya neden olmustur. Kurlarin degerlenmesi 6demeler
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dengesinde ki bozulmaya bu da iilkenin digardan gelecek soklara karsi daha acik hale
gelmesine yol agmustir. Cari islemler agig, yiiksek faiz getirisi sayesinde nakit para akisi ve
doviz bollugu sayesinde ithalati kamgilanmasi nedeniyle meydana gelmistir (Yilmaz ve

Yaragir, 2009:108-109).

2.5.2.Biitce Agig1

Acik ekonomi kosullarinda 6zel kesim, kamu kesimi ve dis ticaret kesimi
bulunmaktadir. Biitge acgig1 ile dis ticaret aciginin birlikte olmasi ‘ikiz acik’ olarak ifade
edilmektedir (Barisik, 2010:105).

Acik ekonomide milli gelir, tikketim (C), yatirnm (I), hiikimet harcamalar1 (G) ve
ihracat-ithalat (X-M) dengesi toplamindan olugmaktadir.

Y = C+I+GHX-M)

Milli gelir ayn1 zamanda, tasarruf(S), tiiketim(C), ve vergi 6demeleri(T) seklinde de
ifade edebiliriz.

C+S+T = CH+GH(X-M)

Tiiketim(C)’lerin birbirini elemesi ve diizenlendikten sonra asagidaki denklem
olusur;

(X-M) = (S-)H(T-G)

Bu denklem, dis ticaret dengesi (X-M), 6zel tasarruf-yatirim dengesine (S-I) ve biitce
dengesine (T-G) bagl oldugunu gdstermektedir. Ozel tasarruflar-yatirim dengesinin sabit
oldugu varsayimmi altinda, biitcedeki acik, dis ticaret agigina yol acacaktir ki bu da ikiz
aciklar iligkisini gdsteren temel mantiktir.

Tiirkiye’de biitge a1 ilk boliimde detayli sekilde incelenmistir.

2.5.3.Tasarruf Yatirim Esitsizligi

Genellikle tasarruflar, gelirle tliketimler arasindaki farktir. Kavram olarak
diisiiniildiglinde ise tasarruflar su anki zaman i¢in yapilabilecek tiiketimin ileriki bir tarihe
ertelenmesi anlamina gelmektedir (TCMB, 2015(b):1).

Tirkiye ekonomisi cari islemler dengesi hesab1 acik veren bir iilkedir. Bunun bir
nedeni de ekonominin yapisal tasarruf sorunu yasamasindan yani yurtici tasarruflarinin agik
vermesinden kaynaklanmaktadir. Cari islem a1, kamu ve 06zel kesim toplam
yatirimlardan, kamu ve 6zel kesim tasarruflarinin ¢ikarilmasi suretiyle bulunur. Eger bu
yatirimlar tasarruflar arasindaki fark eksi deger aliyorsa yurtici net tasarruflarin

yetersizliginden kaynaklanmaktadir. Bu durumda ise yatirimlarin finansmaninda eksik kalan
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tarafin yabanci tasarruflar yoluyla karsilanmasi yontemine gidilir ve bu da cari islemler
hesabinda a¢1g1 meydana getirir (Dogan ve Bayrag, 2014:106).

Sekil 5’te de goriildiigii gibi Tiirkiye’de yurt i¢i tasarruflar egilimi genel olarak inisli
cikish bir seyir izledigi i¢in gerekli olan yatirimlarin finansmani konusunda dis kaynaga
ihtiya¢ duyulmaktadir. 1998’de yurtici tasarruf oraninin GSYH’ ya orami yiizde 24,3 iken;
2007 yilinda yilizde 15,5 oranina gerilemistir. Son olarak 2016 yilinda 24,5 olarak
gerceklesmistir. Bu yillarda genel olarak toplam yatirim orani toplam tasarruf oraninin
iizerinde seyretmistir. Bu durum yurti¢i tasarruflarin yatirimlart karsilayamayarak,
yatirimlarin dis bor¢lanmayla gergeklestirilmesine neden olmustur. Dis bor¢lanma ve dis

bor¢lanmadan kaynaklanan faiz 6demeleri cari agig1 artirici etkide bulunmustur.

Sekil 5: Tiirkiye'de Tasarruflarin ve Yatirimlarin GSYH Orani
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Kaynak: TUIK verilerinden tarafimca hazirlanmistir

Tirkiye ekonomisi uzun zamandir siiregelen tasarruf agigindan dolayr devamli cari
acik veren bir ekonomi olmustur. Ekonominin bu durumda olmasi ekonomik yapinin
degismesini amaglayan politik kararlarin uygulanmasi gerekliligini ortaya ¢ikarmistir. Bu
baglamda, i¢ tasarruf oraninin yiikseltilmesi amaciyla ¢esitli plan ve programlar yapilmstir.
10. Kalkinma Planinda yurti¢i tasarruf oranin %19’a ¢ikarilmas1 amaclanmistir. Tasarruf
oraninin artirilmasi ile siirdiirtilebilir bliylime, katma degerin fazla oldugu tiretken alanlarda

yatirimlarin artirilmasi ve cari islem agiginin diisiik seviyeye c¢ekilmesi hedeflenmistir. Son
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yillardaki yatirimlarin yiikseldigi gézlenmektedir. 2006 yilinda % 3,8 olan kamu yatiriminin
GSYIH’ye oram, 2014 yilinda yiikselerek %4,6 olarak gerceklesmistir. Bu yatirimlar
incelendiginde dogu bat1 yoniindeki kalkinma farkliligin1 gidermek amacina hizmet etmistir.
Bolgeler arasi istthdam ve refahi esitlemek amaciyla ¢ok sayida proje hayata gecirilmistir.
Bunlardan bazilar1 Dogu Karadeniz Projesi, Giineydogu Anadolu Projesi, Konya Ovasi
Projesi ve Dogu Anadolu Projesi gibi projelerdir. Bu projelerin amacindan biri de 6zel
sektoriin iiretkenligini artirmak ve Ozel sektoriin girmek istemeyecegi alanlarda sektorii
cekici hale getirmektir (TCMB, 2015(b)).

Arslan, vd. (2017:66) FMOLS testi sonuglarinda ekonomik biiytimedeki % 1’lik artig
baz1 iilkeleri pozitif yonde etkilerken bazi iilkeleri de negatif yonde etkiledigini ortaya
koymuslardir. Ornegin Tiirkiye ve Amerika gibi iilkelerde de ekonomik biiyiimede % 1°lik
artis cari islem acigini artirmaktadir. Bu iilkelerin ortak 6zellikleri OECD iilkeleri igerisinde
diisiik tasarruf oranlarina sahip olmalaridir. Dolayisiyla tasarruf-yatirnm arasinda agilan
makasin, cari islemler hesabinda a¢iga neden oldugu sdylenebilir.

Tirkiye’deki kroniklesen tasarruf oranlarinin diisiik olmasinin esas nedeni, 6zel
kesim tasarruflarindaki azalistan kaynaklanmaktadir. 2001 krizi sonrasi uygulanan
politikalar nedeniyle, tasarruf agiginda temel belirleyici olan kamunun yerini 6zel kesime
birakmasidir. Diger yandan 6zel kesimin tasarrufu tercih etmesinden ziyade bu donemde

yatirimi tercih etmesi de tasarruf oranlarini etkilemistir (Dogan ve Bayrag, 2014:107).
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Sekil 6: Tasarruf-Yatirum Dengesi ve Tasarruf Egrisinin Saga Kaymasi ve Cari Denge

Faiz Orani Faiz Orani

Tasarruf Egrisi S, Tasarruf Egrisi

Yatirim Egrisi I -§=Cari Ac'% 1, Yatirim Egrisi
TL
Tasarruf Yatinm S, Sy [
Yatirim + Tasarruf = Cari Agik - :
I - § = Cari Agik

S, Tasarruf Egrisi

TL

Kaynak: (TCMB, 2015(b):6)

Cok basitlestirilmis bir sekilde ifade edecek olursa, Sekil 6 *da goriildiigii lizere 6zel
kesim tasarruflar dengesi ile biitge dengesinden meydana gelen toplam yatirim tasarruf
dengesi A noktasi disa acgik bir ekonomide cari islemler dengesini vermektedir. Reel faiz
oraninin “r” diizeyinde olmas1 durumunda Yatirim ve Tasarruf Egrileri arasindaki fark “Cari
Islemler A¢131” n1 gostermektedir (TCMB, 2015(b):7).

S<I durumu o6zel kesim tasarruflarinin yatirimlardan diisiik oldugunu diger bir
ifadeyle tasarruf a¢iginin mevcut oldugunu,

T<G durumu kamu harcamalarinin kamu gelirlerinden fazla oldugunu diger bir
ifadeyle biitce agiginin varligini géstermektedir.

Tiirkiye’de cari agig1 kapatmak igin yabanci tasarruflar kullanilmis, yabanci

tasarruflarin kullanimi cari ag1g1 tetiklemistir.
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Sekil 7: Tiirkiye de Cari Acik ve Tasarruf-Yatirim A¢ig Iliskisi
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Kaynak: TUIK verilerinden tarafimca olusturulmustur

Sekil 7°de goriildiigli gibi tasarruf ile yatirim arasi fark ile cari islemler dengesi seyri
birbirine yakin olmaktadir. Tasarruflar ve yatirimlar arasindaki farkin artryor olmasi cari
ac1g1 da artirict etkide bulunmaktadir. Diger bir anlatimla, tasarruflardaki acgik kapanirsa
dogrudan olmasa bile cari acikta da pozitif etkide bulunacaktir. Bundan dolay:r tasarruf
oraninin yiikseltilmesi, cari islemler agiginin azalmasinda kullanilabilir. Tasarruflardaki artis
benzer faiz diizleminde daha biiyiik tasarrufun olmasina neden olarak dis dlemden edinilen
fonlarda ve kaynaklardaki ihtiyacin azalmasina sebebiyet vermektedir. Bu baglamda makro
ihtiyati tedbirler, finansal egitim ve yapisal reformlar yoluyla emeklilik reformunun hayata
gecirilmesi, haddinden fazla olan bor¢lanmanin oniine gegilmesi ve tasarruf yapma
suurunun artirilmasi yurt i¢indeki tasarruf oranin artmasma ve bu yolla cari acikta da

diismeye sebebiyet verecektir (TCMB, 2015(b):9).

2.5.4.D1g Ticaret Agigl

Dis ticaret agigi, Tiirkiye ekonomisinin cari acik yasamasina neden olan temel
sorunlarin basinda gelmektedir. 1947 yili itibariyle yasanmaya baslayan dis ticaret acigi
sorunu, giiniimiizde de goriilmeye devam etmektedir.1980’ler sonrasi ise dis ticaretin de
bliylimesiyle dis ticaret agig1 sorunu katlanarak artmis ve bu da ekonomik krizlere davetiye
cikarmistir (Dogan ve Bayrag, 2014:98).

Geligmekte olan {ilkeler bakimindan cari islemler ile ekonomik biiyiime arasinda

negatif yonde iliski bulunmaktadir. Yiiksek biiylime oranlarma sahip gelismekte olan
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iilkelerde ekonomik biiylime cari islemler agigini artirmaktadir. Bu {ilkelerde ihracat ara
mallarinin ithalatina bagli oldugu i¢in ihracat ithalati karsilayamamakta ve dig ticaret

hadlerini olumsuz yonde etkilemektedir (Arslan, Ugur ve Dineri,2017:58).

Sekil 8: 1985-2017 Cari Islemler Hesabi Bilesenleri
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Kaynak: TCMB verileriyle tarafimca olusturulmustur.

Sekil 8 incelenirse; verilen yillar bazinda cari islemler hesabinin bilesenleri olarak
cari agik sorunun basinda dis ticaret dengesi agiginin yer aldigi goriilmektedir. Fakat yine
cari islemler hesabi bileseni olan hizmetler dengesi ve cari transferler hesabinin ise cari
islemler acigindaki artis1 engelledigi gozlenmektedir. Sekilde de goriildiigii tizere, dis ticaret
dengesi 2000’11 yillara kadar kismen daha kii¢lik seyir izledigi i¢in cari islemler acig1 da bu
seyir dogrultusunda devam etmistir. Kriz sonrasinda ise, cari islem ag¢igindaki artisin
kortiklenmesinde bag etken olmustur (Dogan ve Bayrag, 2014:99).

Cari islemler agi81, 2016 yili Aralik ay1 temel alindiginda 3.332 milyon ABD dolar1
artarak 7.700 milyon ABD dolar1 olarak gergeklesmistir. Bunun sonucunda, 2017 yil1 cari
islemler ac¢ig1 47.100 milyon ABD dolar1 olmustur. Bu gelismede, 6demeler dengesi
tablosundaki dis ticaret aciginin bir dnceki yilin ayni ayina goére 3.163 milyon dolar artarak
7.426 milyon dolar ve birincil gelir dengesi agiginin 231 milyon dolar artarak 1.189 milyon
dolarina yiikselmesi etkili olmustur (TCMB, 2017).

Dis ticaretin git gide bozularak bu hale gelmesinde esas sebep, ekonomik dis

dengede mal ve hizmet ihracatinin her donem ithalatindan daha az olmasi ve ara mallarina
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olan ithalat bagimliliginin had sathaya ulasmasidir. Sekil 9°da 2009 ila 2016 yillar1 arasinda
yapilan ithalatin mallara gore dagiliminda ara mallarin ithalatinin agik arayla onde oldugu
goriilmektedir. Ikinci siray1 sermaye mallar, iigiincii siray1 ise tiiketim mallar1 igin yapilan

ithalat almaktadir.

Sekil 9: 2009-2017 Yillar: Ithalatin Mal Gruplar: Dagilim:
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Kaynak: TUIK verilerinden tarafimca olusturulmustur.

Sekil 9°da goriildigii iizere, 2016 yilinda 134.315 milyon dolarla ara mallar1 ithalati
birinci sirada yer alirken; 35.918 milyon dolarla sermaye mallar ikinci sirada; 27.947
milyon dolarla {i¢iincii sirada tiikketim mallar1 yer almigtir. 2017 yilina gelindiginde ise ara
mallar1 yani hammadde ithalati 171.459 milyon dolara ve tliketim mallar ithalat1 28.489
milyon dolara ¢ikmig; yatirim (sermaye) mallarinda kiicilik bir diisiis ile 33.116 milyon dolar
olarak gerceklesmistir.

Sekil 10°da 2009-2016 yillar1 arasinda ihracatin sektorel dagilimi incelendiginde,
iilkemizde ithalatin ara mallarina yonelik olmasinin nedeni ihracatin imalata yonelik
olmasidir. Siirekli ithalata dayali ihracat yapilmasi, ithalat miktarinda artisa sebebiyet
vermekte ve bu durum ise dis ticaret acigini1 giderek tirmandirmaktadir.

Cari islem hesabina bakildiginda biiyiikce yer kaplayan alt hesap gruplarindan biri
olan dis ticaret dengesinde goriilen dengeden giderek uzaklasma durumu, cari islem
aciginda biiyiik bir etkiye sebebiyet vermektedir. Tiirkiye ekonomisinde 2000°1i yillar

Otesinde goriilmeye baglayan biiyiimeyle, siirekli hale gelmeye baslayan cari acik
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goriilmesinde yurtigi talebe bagimli hizli biiylimenin ithal mallara olan talebi de artirarak dis

ticaret agiginda biiylime meydana getirmistir (Dogan ve Bayrag, 2014:100).

Sekil 10: Thracatin Sektorel Dagilimi
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Kaynak: TUIK verilerinden tarafimca olusturulmustur.

Ihracatin sektorel dagilimi incelendiginde imalatin agik ara onde oldugu
goriilmektedir. 2016 yilinda imalat sektoriinde yapilan ihracat miktar1 133.595 milyon
dolardir. Motorlu kara tasit1 ve romorklar alt basligr 21.103 milyon dolarla imalat sektorii
icinde en fazla pay1 olan alandr. Ikinci olarak 17.879 milyon dolarla ana metal sanayi yerini
almaktadir.

Sekil 10 incelendiginde 2016 yilinda 5.397 milyon dolarla tarim ve ormancilik,
imalat sektoriinden sonra ikinci sektdr olmustur. Ugiincii en fazla ihracat1 yapilan sektor ise
2.676 milyon dolarla madencilik ve tag ocak¢ilig1 sektorii olmustur.

2016 yilinda Ocak donemi sektor ihracinda, motorlu kara tasitlar1 1.24 milyar dolar
ile birinci sirada kendisine yer bulmustur. Sektor ihracinda kazanlar, makineler, mekanik
cihazlar 833 milyon dolarla ikinci sirada yer alirken 6rme giyim esyasi ve aksesuarlar ise
678 milyon dolar ile ii¢lincii sirada yer almustir. Sektorel ithalata bakildiginda ise mineral
yakitlarin ve mineral yaglarin 2.25 milyar dolar ile birinci sirada yer aliyorken, ikinci sirada
ise kazanlarin, makinelerin ve mekanik cihazlarin ithalati, {i¢iincii sirada ise elektrikli
makine ve cihazlar yer almaktadir. Teknoloji yogunluguna gore dis ticaret verileri, imal

sanayi Uirlinii temelinde, Ocak 2016 yil1 imalat sanayi {irliniiniin biitlin ihracattaki pay1 % 93
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civarindadir. Orta ileri teknoloji iirlinleri payinda bu oran % 32’ler civarinda iken, yiiksek
teknolojik {iriiniin imalat sanayi {iriinii ihracatindaki pay1 oraninda ise % 3’lerde kalmgtir.
Imalat sanayi {iriiniin biitiin ithalattaki payma bakildiginda oranin % 80 civarinda oldugu
goriilmektedir. Ocak 2016 yilmma bakildiginda imal sanayi iriinii ithalatindaki oran %

16’larda iken, orta ileri teknolojik tiriinlerde bu pay % 43’lerdedir (TEPAV, 2016:2).

Tablo 6: Fasillara Gére Tiirkiye nin Ithalati, milyon $ (2017)

Aylar Kazanlar, Elektrikli Kiymetli ve Motorlu Demir ve
Makinalar, makina ve Yari Kara Celik
Mekanik cihazlar vb. Kiymetli Tasitlar1 vb.
Cihazlar vb. Taslar, vb.
Ocak 1.898 1.447 511 744 1.135
Subat 1.767 1.391 902 1.076 982
Mart 2.277 1.535 1.468 1.307 1.320
Nisan 2.122 1.444 1.208 1.333 1.244
Mayis 2.366 1.737 2.227 1.498 1.405
Haziran 2.207 1.700 2.046 1.490 1.194
Temmuz 2.469 1.732 2.793 1.470 1.583
Agustos 2.181 1.743 1.214 1.259 1.239
Eyliil 2.295 1.917 1.429 1.458 1.634
Ekim 2.439 2318 901 1.849 1.810
Kasim 2.332 2.083 804 1.911 1.643
Aralik 2.806 2.101 1.933 2.027 1.567
Toplam 27.164 21.152 17.443 17.427 16.761

Kaynak: TUIK verilerinden tarafimca olusturulmustur.

Fasillara gore Tirkiye’nin 2017 yil1 aylar bazinda ithalati incelendiginde, ithalatta en
biliylik payin kazanlar, makinalar, mekanik cihazlar vb. iriinler oldugu anlasilmaktadir.
Daha sonra ki en biiyiik pay elektrikli makina ve cihazlar, sonrasinda kiymetli ve yari

kiymetli taglar, motorlu kara tasitlar1 vb. ve demir ve ¢elik fasillar1 gelmektedir.
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Sekil 11: 2017 Yilinda Ithalatin Ulkelere Gére Dagilimi(000 $)
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Kaynak: TUIK verilerinden tarafimca olusturulmustur.

Sekil 11 incelendiginde ithalatin iilkelere gore dagiliminda 2016 yilinda 25.441
milyon dolarla Cin birinci sirada yer almistir. Bunda en ¢ok ucuz ara mali ithalatinin etkisi
bulunmaktadir. 21.475 milyon dolarla Almanya; 15.162 milyon dolarla Rusya Federasyonu;
10.868 milyon dolarla ABD; 10.218 milyon dolarla italya; 7.365 milyon dolarla Fransa;
6.384 milyon dolarla Giiney Kore; 5.757 milyon dolarla Hindistan; 5.679 milyon dolarla
Ispanya; 5.320 milyon dolarla Ingiltere seklinde siralanmustir. 2017 yilina gelindiginde ise
Cin 23.379 milyon dolarla yine birinci sirada yer alirken; 21.302 milyon dolarla Almanya;
19.513 milyon dolarla Rusya gelmistir.
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Sekil 12: 2017 Yilinda Ihracatin Ulkelere Gére Dagilimi
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Kaynak: TUIK verilerinden tarafimca hazirlanmistir.

Sekil 12 incelendiginde 2016 yilinda 13.998 milyon dolar Almanya’ya ihracat ile
birinci sirada yer almistir. Sirastyla, 11.685 milyon dolarla ingiltere; 7.636 milyon dolarla
Irak; 7.580 milyon dolarla italya; 6.623 milyon dolarla ABD; 6.022 milyon dolarla Fransa;
5.407 milyon dolarla BAE; 4.988 milyon dolarla ispanya; 4.966 milyon dolarla iran; 3.589
milyon dolarla Hollanda yer almistir. 2017 yilinda ise 15.124 milyon dolarla Almanya
birinci sirada yer alirken, 9.608 milyon dolarla Ingiltere, 9.056 milyon dolarla Irak

izlemistir.
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Sekil 13: 2007-2017 Yillar: Arasinda Yapilan Ithalat Miktar: (Milyon dolar)
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Kaynak: TUIK verilerinden tarafimca hazirlanmstir.

Sekil 13°te goriildiigi tizere 2006 yilinda 139.576 milyon dolar ithalat yapilmistir.
2016 yilinda gelindiginde ise 198.618 milyon dolara yiikselmistir.2017 yilinda ise 233.800
milyon dolar olmustur. Belirtilen yillar arasinda 2013 yili en yiiksek ithalat miktar
gergeklestirilmis olup, 251.661 milyon dolar olarak gerceklesmistir.

Sekil 14: 2007-2017 Yillar: Arasinda Yapilan Ihracat Miktar: (Milyon Dolar)
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Kaynak: TUIK verilerinden tarafimca hazirlanmistir.
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Sekil 14’te goriildiigii tizere 2007 yilinda 107.271 milyon dolar olan ihracatimiz,
2016 yilina gelindiginde 142.544 milyon dolar olarak gerceklesmistir. 2017 yilinda ise
157.020 milyon dolar olmustur. Baz alinan yillarda en ¢ok ihracat 2014 yillarinda
gergeklesmis olup, 157.610 milyon dolardir.

Sekil 15: 2007-2017 Yillar: Arasinda Ihracatin Ithalati Karsilama Oram
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Kaynak: TUIK verilerinden tarafimca hazirlanmistir.

Sekil 15’te goriildiigii gibi 2003-2016 yillar1 arasinda ihracatin ithalati karsilama
orani siirli kalmig ve yiizde 70’1 nadiren ge¢cmistir. 2003’te ihracatin ithalati karsilama
orani ylizde 68 iken, 2016’da da bu durum fazla degismemis ylizde 69, 2017°de ise yiizde
67,2 olarak gerceklesmigstir. 2008 de gergeklesen kiiresel krizden dolayr 2009 yilinda
ithalatimizin ihracattan daha fazla diismesi nedeniyle 2009 yilinda ihracatin ithalati

karsilama orani temel alinan yillar i¢inde en ¢ok olarak yiizde 72 olarak gerceklesmistir.

2.5.5.Enerji ithalat:

Ekonomik biiylimenin en onemli lokomotiflerinden biri olan enerji kaynaklari,
ekonomik biiylimesinin ihtiyacini karsilama bakimindan gelismekte olan iilkelerde yetersiz
kalmis ve diger iilkelerden karsilama yoluna gidilmistir. Diinya ekonomisinde petroliin
enerji kaynagi bakimindan en 6nemli ara¢ oldugu diisiiniiliirse, petroliin varil fiyatlarinda ve
arzindaki degisim diinya ekonomisine yon vermektedir. Gelismekte olan {ilkeler bu
bakimdan olumsuz etkilenmektedir. Bu iilkelerin yiiksek biiylime yasadigi doénemlerde,

artan enerji talebi petrol ve dogalgaz gibi enerji kaynaklarinin ithalatinda artisa neden
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olacak, artan enerji ithalati ise yeterli doviz arz1 bulunmayan iilkelerde cari a¢igin artmasiyla
sonuglanacaktir. Gelismekte olan iilkelerden biri olan Tiirkiye’de ise petroliin ithalat
giderlerindeki paymnin dortte biri oldugu diisiiniiliirse, dis ticaret hacminde 6nemli sekilde
yer almaktadir (Glingor, Sonmez, Korkmaz ve Karaca, 2016:31-32).

Enerji ithalatgis1 {ilkeler, petrol vb. enerji kaynaklarinin beklenmedik yiiksek
artislarindan olumsuz etkilenir. Enerji fiyatlarindaki degisimlerin toplam talebin ve gelirin
iizerindeki etkisi de dahil edildiginde, aralarindaki iligki tipa tip ayni olmayabilir. Yani
enerji fiyatlarinda olan degisimler ekonomiler tarafindan hemen algilanmayabilirler ve cari
denge enerji fiyatlar1 arasindaki iligki kisa donemde daha giiclii olacaklardir (KB, 2014: 8).

Fosil enerji kaynagi acisindan net ithalat¢1 tilke konumunda olan Tiirkiye’de 2015
yilinda enerji arzinin petrolde %97, dogalgazda %99.,5, tas komiiriinde %97 olmak iizere
toplamda %77,5’lik (2014’te %76,3) boliimii ithalat (net) ile karsilanmistir (EUAS,
2017:16).

Tablo 7: Ulkelere Gére Petrol Ithalat Miktarlar: (ton)

. Motorin Fuel Oil Havacilik Denizcilik Pay

Ulke Hamgilsrol Tiirleri Tiirleri Yakitlar1  Yakitlan Toplam (%)
Irak 9.251.527,720 - - - - 9.251.527,720 23,09
Rusya 3.234.933,137 3.458.941,986 - - 1.837,085 7.764.158,442 19,38
Federasyonu
ran 6.939.096,535 - - - - 6.939.096,535 17,32
Hindistan - 3.854.735,363  2.757,866 129.323,594 - 3.986.816,823 9,95
Kuveyt 2.527.031,850 - - - - 2.527.031,850 6,31
Suudi

. 2.168.912,417  200.927,922 - 42.922,891 - 2.412.763,230 6,02
Arabistan
Israil - 1.680.990,671 10.060,000  5.086,000 12.861,587 1.708.998,258 4,27

Kaynak: (EUAS, 2017)

Tablo 6 incelendiginde iilkelere gore petrol ithalat miktarinda 9.251.527 ton ile Irak
birinci sirada yer almistir. Bu ithalatta Irak’in pay1 yilizde 23’tiir. Rusya Federasyonu petrol
ithalatinda 7.764.158 ton ile ikinci sirada yer almaktadir. Bu iki iilkeyi petrol ithalatt miktari
bakimindan sirastyla Iran, Hindistan, Kuveyt, Suudi Arabistan ve Israil izlemektedir.

2016 yilinda, 46.352,17 milyon Sm® dogal gaz ithal edilmistir. Dogal gaz ithalati
2015 yilina kiyasla %4,28 oraninda azalmistir. 2016 yilinda, ithalat 9%52,94’lik payla en
fazla Rusya’dan yapilmistir.
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Tablo 8: 2006-2016 Yillar1 Arasinda Dogal Gaz Ithalat Miktari (Milyon Sm3)

. . Bir
Ulke Rusya Iran Azerbaycan Cezayir Nijerya Toplam | Opceki
Yila

Gore
Yillar | Miktar | Pay (%) | Miktar | Pay (%) | Miktar | Pay (%) | Miktar | Pay (%) | Miktar | Pay (%) | Miktar | Yiizde

Degisim

2006 | 19.316 | 63,92 5.594 18,51 0 0 4.132 13,67 1.100 3,64 30.221 -

2007 | 22.762 | 63,51 6.054 16,89 1.258 3,51 4.205 11,73 1.396 3,89 35.842 18,60

2008 | 23.159 | 62,01 4.113 11,01 4.580 12,26 4.148 11,11 1.017 2,72 37.350 4,21

2009 | 19.473 | 5431 5.252 14,65 4.960 13,83 4.487 12,51 903 2,52 35.856 -4,00

2010 | 17.576 | 46,21 7.765 20,41 4.521 11,89 3.906 10,27 1.189 3,13 38.036 6,08

2011 | 25.406 | 57,91 8.190 18,67 3.806 8,67 4.156 9,47 1.248 2,84 43.874 15,35

2012 | 26.491 | 57,69 8.215 17,89 3.354 7,3 4.076 8,88 1.322 2,88 45.922 4,67

2013 | 26.212 57,9 8.730 19,28 4.245 9,38 3.917 8,65 1.274 2,81 45.269 -1,42

2014 | 26975 | 54,76 8.932 18,13 6.074 12,33 4.179 8,48 1.414 2,87 49.262 8,82

2015 | 26.783 | 55,31 7.826 16,16 6.169 12,74 3.916 8,09 1.240 2,56 48.427 -1,70

2016 | 24.540 | 52,94 7.705 16,62 6.480 13,98 4.284 9,24 1.220 2,63 46.352 -4,28

Kaynak: (EPDK, 2017)

Tablo-7’de goriildiigii tizere; lilkemiz, dogal gazda 6nemli 6lciide ithalata bagimli bir
iilkedir. Ithalatin biiyiik bir kism1 Rusya’dan karsilanmaktadir.

Ulkemizde gegtigimiz yillarda dogal gaza olan talebin fazla olmasi ve yurticinde bu
talebi karsilayacak {iretimin olmamasi, dogal gazin ithaline olan miktar1 da artirmistir.
Ulkemizde dogal gaz iiretimi yiizde 1’in altinda iken, geri kalan yiizde 99°dan fazla kisim
ithalatla karsilanmistir (EPDK, 2017:20).

2015 yilinda elektrik ithalati gegen yila gore %13,64 azalarak 6,40 TWh olarak
gergceklesmistir. Elektrik ihracati ise gegen yila gore %51,36 azalarak 1,44 TWh olarak
gerceklesmistir (EPDK, 2017b).

Tiirkiye ekonomisi i¢in enerji ithalati dnemli bir yer tutmaktadir. Oyle ki toplam
ithalat i¢inde imalat ithalatindan sonra enerji ithalati gelmektedir. Bu iki ithalat kalemleri
toplam ithalat icinde olduk¢a 6nemli bir paya sahiptir ki iki kalemden sonra geriye kalan

kisim ¢ok kiiciik bir paya karsilik gelmektedir. Bundan dolayi, iilkenin dis ticaret ve cari
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dengesinin bozulmasmin arkasinda bu iki kalemi daha fazla incelemekte yarar vardir
(Y1lmaz ve Karatas, 2009:85).

Uretim ve ekonomik biiyiimenin en Onemli girdilerinden biri olan enerji
kaynaklarinda disa bagimli olmak, dis ticaret agigin1 dolayisiyla cari agig1 artirmaktadir.
Bahsedilen sorun gelismekte olan tilkeler arasinda yer alan ve biiylimesi ithal girdi ve enerji
kaynaklarina bagli olan Tiirkiye ekonomisi i¢in de gegerlidir. Ulkede enerjide disa
bagimlilik yiiksek seviyede oldugu i¢in, ham petrol ve dogalgaz fiyatlarinda olusan siirekli
artis llkenin cari agigmi artirici etkide bulunmaktadir. Enerji fiyatlarindaki yiikseklik,
dogrudan iiretimde maliyetin artmasina ve iretimdeki gerekli olan ithal girdilerden
kaynaklanan ithalatin maliyetini artirmaktadir. Dolayisiyla cari islemler agiginin enerjiden
kaynaklanan kismi, agikta katilik yaratan bir sorun olarak goze ¢arpmaktadir (Dogan ve

Bayrac, 2014:103).

Tablo 9: Fasillara Gére Tiirkiye nin Ithalati, (2017 Ocak)(Milyon $)

Sira ithalat

1 Mineral yaglar ve bunlarin damitilmasindan elde edilen tiriinler, Mineral yakitlar, bitiimenli 3.197
maddeler, mineral mumlar

2 Makinalar, kazanlar, mekanik cihazlar ve aletler, niikleer reaktorler, bunlarin aksam ve pargalart 1.897

3 Elektrikli makina ve cihazlar, ses kaydetme-verme, televizyon goriintii-ses kaydetme-verme 1.447
cihazlari,aksam-parga-aksesuari

4 Demir ve gelik 1.135
5 Plastikler ve mamulleri 970
6 Motorlu kara tagitlari, traktorler, bisikletler, motosikletler ve diger kara tasitlari, bunlarin aksam, 745

parca, aksesuari

7 Kiymetli veya yar1 kiymetli taglar, kiymetli metaller, inciler, taklit miicevheri esyasi, metal 511
paralar

8 Organik kimyasal iiriinler 378

9 Optik, fotograf, sinema, 6l¢ii, kontrol, ayar, tibbi, cerrahi alet ve cihazlar, bunlarin aksam, par¢a 375

ve aksesuarl

10 Eczacilik tirtinleri 298
11 Bakir ve bakirdan esya 230
12 Aliiminyum ve aliiminyumdan esya 225

Kaynak: (SGM, 2017)
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Tiirkiye’nin ithalatinda Tablo 8’de goriildiigii gibi mineral yakitlar, mineral yaglar ve
bunlarin damitilmasindan elde edilen irtinler ilk sirayr almistir. 2016 yilinda 2.25 milyar

dolar ithalat yapilmustir.

2.6.CARI ACIGIN FINANSMANI
Cari acik sorunu oOzellikle gelismekte olan iilkelerde temel ekonomik sorunlardan
birisidir. Ulkelerin cari agig1 kontrol edebilmek icin uygulayacagi politikalar kalkinma

siireci ve ekonomik performansinda 6nemli bir rol oynamaktadir.

Tablo 10:2008-2017 Yillart Arasinda Cari A¢igin Finansman Kalemleri

Cari Sermaye Dogrudan | Portfoy Diger Net Hata | Rezerv

Islemler Hesabi Yabanci Hesabi Yatirnmlar | ve Noksan | Varhklar

Hesab1 Yatirim
2008 -39.425 -61 2.549 1.244 12.056 1.966 -2.759
2009 -11.358 -43 1.553 2.711 -10.963 2.314 792
2010 -44.616 -51 1.482 3.534 -7.020 -464 14.968
2011 -74.402 -25 2.370 -2.688 -11.197 8.295 1.014
2012 -47.963 -58 4.106 -2.657 599 927 22.821
2013 -63.642 -96 3.627 -2.601 -2.331 1.577 10.763
2014 -43.644 -70 7.047 746 1.675 2.040 -468
2015 -32.109 -21 5.095 6.129 14.963 10.198 -11.831
2016 -33.137 23 3.147 1.511 6.144 10.969 813
2017 -47.170 16 2.700 -256 8.028 14 -8.207

Kaynak: (KB, 2018)

Odemeler dengesi, ekonomide yer alan yerlesik kisilerle diger ekonomilerdeki
yerlesik kisiler arasinda belirli donemler icin yapmis olduklari ekonomik islemlerin
sistematik kayitlarin1 elde etmek {izere hazirlanan istatistiki bir rapordur. Cari islemler

hesabinda dis ticaret dengesi ve hizmetler, birincil gelir ve ikincil gelir (karsiliksiz
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transferler) kalemleri yer alir. Finans hesabi, finans hareketlerinin niteligine gore; dogrudan
yatirimlar, portfoy yatirimlari, finansal tiirevler, diger yatirimlar, rezerv varliklar olarak
ayrilmaktadir. Odemeler dengesinde her islemin iki ayr1 sekilde yani bor¢ ve alacak kaydi
kaydedildigi muhasebe sistemi olmasi nedeniyle, ddemeler dengesi konusu her islem,
niteligi itibariyla ilgili kaleme kayit olurken, kars1 kaydinin da bagka bir kayitta yer almasi
esastir. Yani her islemin ayn1 degerde alacak ve bor¢ seklinde kaydedilmesi, cari islemler
hesabi ve sermaye hesabinin toplaminin her zaman finans hesabina esit olmasi
gerekmektedir. Ancak, verilerin degisik kaynaklardan elde edilmesi, degerleme, dlgme ve
kayit zamani farkliliklar1 yaratmakta; sonug itibariyla olusan farklar net hata ve noksan
kalemine kalint1 seklinde yansimaktadir. Bu hesap, finans hesabindan, cari islemler hesabi
ve sermaye hesabinin ¢ikarilmasiyla elde edilmektedir (TCMB,2016:14-17).

Tiirkiye ekonomisinin biiyiimesi dis finansmana bagli oldugu i¢in cari agigin
finansmani da kisa vadeli sermaye hareketi olarak adlandirilan sicak para ile yapilmaktadir.
Ancak bu finansman yontemi borglarin artmasimi tetikleyerek cari agigi artirict etkide
bulunmaktadir. Dogrudan yabanci yatirimlar ise cari acigi giderici etkide bulunmaktadir
(Kandemir, 2015:42).

Cari islemler hesabinda ortaya ¢ikan bir acik, en basta finans hesabiyla giderilmeye
calisilir. Ancak bu hesap ile giderilemeyen acigin, portfdy yatirimlari ile eger portfoy
yatirimlar1 da yetersiz kaliyorsa rezerv varliklar ile finanse edilmesi yoluna gidilir. Eger
iilkede kriz algis1 varsa, iilkeyi ilk terk eden portfoy yatirimlari olmaktadir. Bundan dolay1
portfoy yatirimlari ile cari agigin finansmani risklidir. Ulkede bulunan rezerv varliklar ise
iilkenin ¢ok zor durumda kalmasi halinde kullanmasi gereken varliklaridir. Yabanci
dogrudan yatirimlar ise cari ac¢igin finansmaninda en saglikli ve en giivenilir yol olarak
bilinmektedir. Yabanci dogrudan yatinmlar cari agigin finansman kalitesi ve
stirdiiriilebilirligi acisindan da 6nem tasimaktadir (Goger ve Peker, 2014:91).

Cari islemler agiginda stirdiiriilebilirlik ¢ok Onemlidir. Sirdiiriilebilirligin
belirleyicileri ise cari agigin finansman bi¢imi ve iilkelerin uluslararasi net yatirim pozisyon
durumundaki gelismelerdir. Cari aci8in finansmaninda kullanilan kisa vadeli sermaye
girigleri ve portfdy yatirimlari, uluslararast dogrudan yatirimlar ve uzun vadeli borglarla
finanse edilenlere gore herhangi kiiresel soklara kars1 daha kirillgan bir yapida olduklari
sOylenebilir. Ciinkii cari acigin finansmani ile siirdiiriilebilirligi arasinda dogrudan bag

vardir (KB, 2014:9).
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Tiirkiye’de son donemlerde artan finansal liberallesme ve kiiresellesme olgular ile
birlikte 6nemli sorunlardan birisi haline gelen cari agik, sermaye hareketlerinin degismesi ve
dis ticaret agigindan ayr diisiiniilemez. Siyasi otoritenin ¢dziim bulmasi gereken bir sorun
haline gelmistir. Bulunan ilk ¢6ziim ise cari acigin finansmaninda kullanilmasi diisiiniilen
yabanci sermaye akimlarinin iilkeye girisini cezbetmek ve ihracatin artirilmasidir.
Gelismekte olan iilkelerin cari a¢igin finansmaninda genellikle kisa vadeli sermaye
hareketlerini iilkelerine ¢ekmeye caligmaktadir. Bunu ise kur politikas1t ve faiz oranlari
yoluyla yapmaktadirlar. Uzun vadeli dogrudan yabanci sermayeleri ¢gekmek ise geligmekte
olan tilkelerin altyapisinin yeterli olmamasindan dolayr kolay olmamaktadir. Oysa {ilke
ekonomilerinin siirdiiriilebilirligi agisindan uzun vadeli sermaye hareketlerini ¢ekmek
iilkeler acisindan hayati nitelige sahiptir (Tiiliimce ve Ozpence, 2014:281).

Cari aci1gin finansmaninda sadece kisa vade sermaye hareketi ve uzun vade sermaye
hareketi disinda dogrudan denetimler, devaliiasyon ve merkez bankasi miidahaleleri de

bulunmaktadir.

2.6.1.Dogrudan Denetimler

Mali denetimlere en iyi ornek, ithal mallardan alinan farkli giimriik vergileri ile
ihracata uygulanan vergi iadesidir (slibvansiyon). Ekonomik birliklerde giimriik
uygulamalar1 neticesinde (giimriik vergilerinin kaldirilmasi) bu tlkelerin kendi aralarinda
yaptiklari ithalat islemlerinde giimriik vergisi yerine degisen vergi uygulamalar1 kendini
gostermektedir. Bu ve benzeri denetimlerin cari agik iizerindeki olumlu etkileri
kacinilmazdir. Dogrudan denetimler cari agig1 finanse etmekten daha ¢ok cari agig1 dnleyici
tedbirler arasinda sayilabilirler. Bu yoniliyle daha kalici ve etkili bir ¢oziim olarak

goriilmektedirler ve zorlagmaktadir (Kandemir, 2015:43).

2.6.2.Devaliiasyon

Kurlarin sabit olmasi durumunda, ekonomide iilkenin milli parasi a¢isindan yabanci
para karsisinda degerlerinin, o iilkedeki otorite tarafindan karar alinarak diisiiriilmesine
devaliiasyon adi1 verilir. Devalliasyon araci, ekonomide cari ag¢ig1 olan ve doviz miktar1 az
olan tilkeler tarafindan uygulanir. Bu durum haricinde iilke ekonomisinde cari islem dengesi
actk vermeyen ancak ithalati yiiksek ve ihracati diisiik {lilkelerde de devaliiasyon
yapilabilmektedir. Devaliiasyon araci kullanabilmek i¢in, uygulanan iilkede sabit kur rejimi
kullanilmalidir. Ayrica ekonomideki doviz dengesi olarak bozukluk goriilmesi gereklidir

(Egilmez M., 2015b).
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2.6.3.Merkez Bankas1 Miidahaleleri

Cari acgik veren {ilkelerin finansal piyasalarinda doviz ¢ok yabanci para ise daha
azdir. Dolayistyla ulusal para daha degerlidir. Boyle bir durumda cari agikla miidahale i¢in
merkez bankasinin dévize miidahalesi alis yonlii olmalidir. Merkez bankasinin piyasadan
fazlaca doviz almas1 sonucunda doviz azalacak dovize olan talebin artmasiyla yerli paranin
degeri diisecektir. Bu da diger dnlemlerde oldugu gibi ithalatin daha pahali hale gelmesi
dolayistyla azalmasina ve tam tersi etkiyle de ihracatin artmasina ve cari a¢igin boyutlarinin

daralmasina yol agacaktir (Kandemir, 2015:44).

2.7.CARI ACIK VE SURDURULEBILIRLIGI

Ulkelerin ekonomileri degerlendirilirken énemli gostergelerden biri de cari islemler
hesabidir. Cari islemler dengesi durumuna gore, iilkenin kriz durumu degerlendirilebilir.
Ornegin, iilkelerin cari a¢igmin milli gelire oraninin yiizde 5 ve daha fazla olmasi
durumunda tilkenin ekonomisi agisindan riskin biiylidiigii anlamina gelir. Ancak cari agigin
milli gelire oram tek basina bu riski belirleyen etmen degildir. Thracatin GSYIH’ ya orani,
tasarruf yatinm dengesi, biiyiime orani bunun gibi gdstergeler de cari agigin
siirdiirtilebilirligini etkilemektedir. Bunun yaninda cari agigin finansmaninda kullanilan
yontemler de bu durumu etkilemektedir. Ozellikle kisa vadeli borglanmalar ve dis rezervler
yoluyla karsilanan cari agik, ekonomide ki riskin arttigi anlamia gelir. Cari agig1 ithalata
dayal1 biiylime nedeniyle artan iilkelerde cari agigin siirdiiriilebilirlik kavrami daha énem
kazanmaktadir. Siirdiiriilebilirlik cari agigin GSYIH’ya, biitge aciginin GSYIiH’ya,
rezervlerdeki degisim, ithalatin GSYIH’ya orani, ihracatin GSYIH’ya orami ve ticaret

aciginin GSYIH’ya oranina da bagli olarak degisiklik gosterebilmektedir (Sahin, 2011:49).

2.8. TURKIYE’DE CARI ISLEMLER ACIGININ GELISIM SURECI

Tiirkiye’de 1960°l1 yillara kadar devlet¢i politikalar izlenmis ancak bu donemle
birlikte ithal ikameci politikalara yoneldigi soylenebilir. 1970’li yillarda yasanan petrol
soklar1 ve bu soklarin neden oldugu doéviz arzindaki sikintilar, enflasyonun yiiksek olmasi
gibi etkenler cari islemler dengesinde agik yaratan sorunlar olmustur ve 1980°li yillarla
birlikte ithal ikameci sanayilesme politikasinin yerine ihracata dayali sanayilesme politikasi
uygulanmaya baslanmistir. Bu donemin sonunda sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesi

konusulmus ve ekonomik krizlerin de etkisiyle cari agik sorunu biiyliyerek devam etmistir.
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2001 kriziyle birlikte cari agik giderek artmis ve sonraki donemlerde de sorun olarak
durmustur (Tiirkay, 2013: 254).

Tirkiye ekonomisinde 2000’11 yillar i¢ tiiketime dayali biiylime modeli yoluyla
tartisilmistir. Ozellikle dzel sektdr yatirimlari bu politika ile iliskilendirilmistir. Yatirimlarin
yapilabilmesi i¢in gerekli olan finans kaynagi, {ilke i¢indeki tasarruf miktarmin yatirimlari
finanse edememesinden dolay1 yurtdist bor¢lanmalara kap1 agilmistir. Bu donemde ihracatin
yapilabilmesi i¢in gerekli olan girdi ihtiyaglarinin artmasindan dolay1 6zel sektorde dis
bor¢lanma artmistir. Ayrica ihracat artiglariyla beraber ithalatta da artislar meydana
gelmistir. Sonug olarak ekonomik biiyiime artmig, bilylime sonucunda cari agik artmis ve
cari islemler dengesindeki agik kronik bir hal almistir (Cakir ve So6zen, 2016:20).

Tirkiye’de cari islemler a¢ig1r uzun yillardir sorun olarak goézlenmistir. Osmanl
doneminde ve Cumhuriyetin kurulusunun ilk yillarinda dis ticaret acigimin varlhig
bilinmektedir. Tiirkiye ekonomisinde farklilik arz eden tek donem 1930-1946 yillar
arasindadir. Bu donemde (bir yil hari¢) dis ticarette fazlalik s6z konusu olmustur. 1950-
1980’11 yillarda cari islemler acigmmin GSYH’ ya orani, ekonominin disa acildigi ve
ekonomik liberallesme yasanan yillar1 kapsayan 1980 sonrasi doneme gore daha diisiik
kalmistir. Bu donemle birlikte cari agigin ekonomik krizi tetikleyen en 6nemli etkenlerin
basinda yer almistir (Y1lmaz ve Karatas, 2009:70).

Tiirkiye ekonomisinde meydana gelen ekonomik krizlerin temelinde cari islemler
ac1g1 yatmaktadir. Ornegin, 1994, 2000 ve 2001 yili ekonomik krizleri buna &rnek
verilebilir. Ekonomideki cari islemler dengesindeki bu agiklik, ara mallar1 ve yatirim
mallarinin ithalatina duyulan ihtiyagtan kaynaklanmaktadir (Yildirim, 2005:104).

Tiirkiye diinyada yasanan liberal akim ve kiiresellesme olgusu nedeniyle, biiylimenin
gerektirdigi likiditeyi bulmakta zorlanmamis ve yiiksek biiylime oranlari elde etmistir.
Yiiksek biiylime oranlart cari agig1 golgelemis ve uzun siire gérmezden gelinmistir. 2008
yilinda yasanan kiiresel dlgekli krizde en {ist noktay1 gormiistiir. 2003-2008 yillar1 arasinda
meydana gelen cari acik, 1980-2002 donemi arasinda meydana gelen cari agigin yaklagik
yirmi kati olmustur. Cari agik {ilke ekonomimizde genel olarak en riskli ve en biiyiik
sorunlardan biri olmustur (Oktar ve Dalyanci, 2011:3).

Tiirkiye ekonomisi 2001 yilinda yasanan ekonomik krizde GSYH’ nin yiizde 1.9’u
kadar cari islemler dengesi fazla verirken, 2002 yilindan itibaren yakalanan yiiksek biiyiime

ile birlikte spekiilatif sermaye girisleri nedeniyle cari islemler dengesi agik vermistir.
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Tiirkiye 2001 yilindan itibaren dis ticaretinde artisla birlikte cari agikta vermistir (Dogan ve
Bayrag, 2014:98).

Tirkiye ekonomisi incelenirken, 6demeler dengesi analizinde ilk yapilacak islerden
biri de baz1 makroekonomik biiyiikliiklerin yillar itibariyle gosterdigi degisikliklerin dikkate
alinmas1 olmalidir. Bunlar arasinda en &nemli olanlar GSMH’ da ki ve GSYIH’ da ki
gelismelerdir.

Tablo 10°da verilen cari denge ve biiylimeye iliskin oranlar Tiirkiye’ nin cari agik ile
bliylime arasindaki iliskiyi ortaya koymaktadir. Tiirkiye ekonomisi cari agik vermedigi
donemlerde ekonomik kiigiilme goriildiigii ya da cari agik verdigi donemlerde ekonomik
biiyiime goriilmiistiir. Ornek olarak 1994 ve 2001 krizlerinde biiyiime oranlarinda ciddi
diistisler goriiliirken cari dengenin fazla vermesi gosterilebilir. Fakat bu durumla c¢elisen
yiiksek cari aciklar gériilmesine ragmen diisiik oranda biiyiimenin ger¢eklestigi donemlerde
son yillarda gorilmiistiir. 2011 yilinda cari acigin rekor diizeye ulagmasinin ardindan,
yiiksek seviyelerdeki biiylime orani ileriki yillarda oldukca diisiik seviyede seyretmistir.
Buna neden olan etken ise, tasarruflarin yetersizligi ve yatirimlarin finansmaninda
kullanilan dis kaynaklardir. Tiirkiye’de yiiksek biiylime gergeklesirken yiiksek cari acgik
verilmemesi yoniinde ekonomik politikalar izlenmelidir (Kaygisiz, Kaya ve Kdsekahyaoglu,

2016:283).
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Tablo 11: Tiirkiye’'de Cari Denge ve Biiyiime Oranlart (1992-2017)

CARi DENGE BUYUME %
Yillar
(Milyar $)

1998 +2,0 3,9
1999 -0,9 -6,1
2000 9,9 6,3
2001 +3,7 -9,5
2002 -0,6 7,9
2003 -7,5 5,9
2004 -14,1 9,5
2005 -20,9 7,6
2006 31,1 6,0
2007 -36,9 4,5
2008 -39,4 0,7
2009 -11,3 -4,8
2010 -44,6 9,2
2011 -74,4 11,1
2012 -47,9 4,8
2013 -63,6 8,5
2014 -43,5 5,2
2015 -32,1 6,1
2016 -33 3,2
2017 -47,1 7,4

Kaynak: TUIK verilerinden tarafimca olusturulmustur

Tirkiye’deki cari islemler dengesinin incelenmesiyle ¢ikan sonug, ekonomide cari
acik sorunu oldugudur. Cari agiga neden olan olgu asir1 talep artisiyla ortaya ¢ikmaktadir.
Ancak esas altini ¢izilmesi gereken konu ise cari islemler dengesi ile ekonomik biiylime
arasindaki iliskinin dengede olmasidir. Olmasi gereken ise cari iglemler a¢igini artirmadan

ya da meydana getirmeden ekonomik biiyiimenin artirtlmasidir (Yildirim, 2005:107).
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UCUNCU BOLUM

TASARRUF — YATIRIM DENGESI

3.1. TASARRUF

Tasarruf tanim olarak tiiketimden sonra gelirden arda kalan kisimdir. Kavramsal
olarak ise i¢inde bulunulan zamanda yapilabilecek tiiketimin gelecekte herhangi bir zamana
erteleme anlamina gelmektedir. Gilinlimiiz diinyasinda tasarrufun 6nemli bir yeri vardir.
Ancak bireysel tasarruf kadar ulusal tasarruflarin da yeri 6nemlidir. Kisilerin gerceklestirmis
olduklar bireysel tasarruflar sayesinde kisilerin biitce yOnetimi, finansal glivence, yasam
boyu refah seviyelerini yiiksek seviyede tutabilmeleri ve o seviyede koruyabilmeleri
noktasinda onem tagimaktadir. Ulusal tasarruflar ise iilkenin i¢inde bulundugu donem ve
gelecek dénem icin katki saglamaktadir. Ulkeye yapilacak yeni yatirimlarda gerekli fon
saglayarak makroekonomik anlamda {ilkenin biiylimesine katki vermektedir. Ayrica ulusal
tasarruflar disa olan finansman bagimliligin1 da azaltarak ekonomide istikrar saglamakta ve
iilkenin refah diizeyini yiikseltmektedir(TCMB, 2015(b):1).

Ulke iginde bir ekonomide gelirin tiiketilmeyen kisminin tasarruf edilerek
yatirnmlarin finansmani i¢in kaynak saglanmaktadir. Disa kapali bir ekonomiyi ele alacak
olursak, yurtic¢i tasarruflar yani 6zel ve kamu kesimi tasarruflari, yurti¢i yatirimlar yani 6zel
ve kamu kesimi yatirimlarinin toplamia denk goriilmektedir. Ozetle toplam yatirm, dzel ve
kamu kesiminin sabit sermaye yatirimi ile stok degisiminden olusmaktadir. Ulusal
tasarruflar ise kamu tasarruflar1 ile 6zel kesim tasarruflarinin toplanmasiyla meydana
gelmektedir. Ulusal tasarruflar kisa vadede hizli degisim gdstermemektedir (Yiikseler,
2013:2).

Ulkeler kalkinmasi, biiylimesi ve refah diizeyini artirmasi igin gereken sermaye
birikimini kendi tasarruflariyla gerceklestiremeyebilirler. Ozellikle gelismekte olan
iilkelerde ekonomik biiylimelerini karsilayabilecek sermaye eksikligi yurti¢i tasarruf

yetersizliginden ileri gelmektedir (Y1lmaz ve Yarasir, 2009:97).

3.1.1. Ozel Tasarruflar
Vergi harcamasinin ve tliketim harcamasinin harcanabilir gelirden ¢ikarilmasi ile
hesaplanan 6zel tasarruflar, ayn1 zamanda hane halki tasarruflar ve sirket tasarruflarindan

olusmaktadir. Tiiketim harcamalarmin ayni diizeyde kalacagi kosulu altinda harcanabilir
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gelirin artmasi veya vergi oranlarinin diismesi ile 6zel kesim tasarrufu artmaktadir (TCMB,

2015(b):2).

3.1.1.1. Ozel Tasarruflar1 Belirleyen Etkenler

Tasarruflarin belirleyicileri konusunda yapilan ¢aligmalar gdstermektedir ki, egitim
ve is durumu degiskenleri, hiikumet politikast degiskenleri, sosyo ekonomik degiskenler,
finansal degiskenler, dis etkenler, gelir ve biiyiime degiskenleri, belirsizlik ve demografik
degiskenler tasarruflarin belirleyicileri arasinda onemli yer tutmaktadir. Tasarruf oranlari
genel olarak bir zorunluluga dayanmaktadir. Tasarruf oranini {izerinde etkilesimde bulunan

unsurlarin genel olarak uzun donemde etkisi ortaya ¢ikmaktadir (Ozcan ve Giinay, 2012:5).

3.1.1.1. Ozel Tasarruf Egilimini A¢iklamaya Yonelik Kuramsal Yaklagimlar

Tasarruf ve tliketim davraniglarina agiklama getiren ana modeller arasinda Nispi
Gelir Hipotezi, Mutlak Gelir Hipotezi, Omiir Boyu Gelir Hipotezi ve Siirekli Gelir Hipotezi
bulunmaktadir. Biitiin bu temel hipotezlerin yani sira Ricardocu Denklik Hipotezi ve
Tiiketimin Rassal Yiirtimesi Hipotezi de tiikketim ve tasarruf davranislarini inceleyen énemli
modeller arasinda gosterilmektedir. Tiiketim modelleri ¢ercevesinde tasarruf davranislarini
belirleyen unsurlara yonelik ¢alismalar incelendiginde Siirekli Gelir Hipotezi ve Yasam
Dongiisti Hipotezinin 6nemli bir yere sahip oldugu goriilmektedir (TCMB, 2015(b): 3).

Tasarruflarin incelenmesine yonelik ilk temel katki Mutlak Gelir Hipotezinden
gelmigtir. Mutlak Gelir Hipotezine gore tiiketim kullanilabilir gelirin fonksiyonudur. Yani
elde edilen gelirin kullanilabilir kismi arttiginda tiiketimde de artis gdzlenmektedir. Ancak
gelir artigi ile tiiketimde meydana gelen artig ayni oranda olmamaktadir. Ciinkii diisiik gelire
sahip hane halki elde ettikleri gelirlerin biiytik bir kismini tiikketirken ytiksek gelir seviyesine
sahip hane halki tiiketimin toplam gelire olan oran1 diismekte, bundan dolayi tasarruflarinda
artis gézlenmektedir (Aksoy, 2016: 5).

Siirekli Gelir Hipotezinde tasarrufun belirleyicisi olarak geliri, siirekli gelir ve gegici
gelir olarak ikiye aymrmustir. Siirekli gelir, planlanan zaman igerisindeki uzun déonem gelir
beklentileri iken, gecici gelir ise gergeklesen ve siirekli gelir arasindaki farktir. Siirekli Gelir
Hipotezinde gecici gelirin bireylerin tasarrufunda etkiye sahip olmadigi, tasarrufun siirekli
gelirin bir oran1 oldugu kabul gérmektedir. Siirekli Gelir Hipotezinde rasyonel bireyler,
gelecekteki  kazanglarimin  artacagi  beklentisine girerlerse tasarruflarini  azaltarak,
tilketimlerini artiracaklardir. Gelecekte kazanacaklar1 miktarin azalacagini yani gelirlerinin

diisecegi beklentisindeyken tasarruflarini artirip, tliketimlerini kisarlar. Sonug olarak
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hipotezde yiiksek ekonomi biiylime beklentisi veri iken ulusal tasarruflarin azalacagi
diisiiniilmektedir (Ozcan ve Giinay, 2012:2).

Stirekli Gelir Hipotezine atifta bulunan Ricardo Denkligi Hipotezinde bireylerin
rasyonel davranarak vergi politikasindaki degisikliklere gore tiiketim ve tasarruf
miktarlarinda degisiklige gidecekleri kabul edilmektedir. Kamu harcamalarinin devlet eliyle
ya borclanarak ya da vergi artirnmi ile karsilanmasi bireylerin rasyonel davranmasi
kosulunda tiiketim miktarlarinda bir artisa gitmemelerine, gelecekte kendilerinden ¢ikacak
vergi artirirm1 kars1 tasarruflarinda artisa gitmektedirler. Tiiketimin Rassal Yiirlimesi
Hipotezinde ise tasarruf ve tliketim davraniginin gelirden bagimsiz olarak degistigi iddia
edilmektedir. Rasyonel davranan bireyler gelecek konusunda beklentilerinde de basarili
olduklar1 i¢in, tiiketim ve tasarrufla ilgili kararlarin1 da bekledikleri miktara gore
belirledikleri ileri siirlilmektedir (Aksoy, 2016: 7).

Omiir Boyu Gelir Hipotezinde, bireyler tiiketim ve tasarruf kararlarin1 uzun dénemde
planladiklar1 varsayimina dayandirmaktadirlar. Bu hipotezde bireylerin Omiirleri evrelere
ayrilmakta ve bireyler gelirlerinin arttig1 donemlerde tasarrufa giderken, gelirlerinin azaldigi
donemlerde gecmis donemdeki servetlerinden harcayarak tiikketime devam etmektedirler.
Omiir Boyu Gelir Hipotezinde bireylerin gergekgi ve bilingli harcamalar yaptig1 varsayilarak
sadece o anlik gelirlerin degil, ge¢mis ve gelecek gelirlerini de s6z konusu hesaba kattiklar
diisiiniilmektedir. Bireyler ¢alisip kazang elde ettikleri donemde tasarruflarini artirmakta
iken, emeklilik doneminde ya da tiretkenlikten uzaklastiklar1 donemde tasarruflarini ¢ézerek
tilkketimlerini ayn1 diizeyde tutmaktadirlar (Bilgili, 2014:219).

Nispi Gelir Hipotezine bakildiginda tiiketim konusunun mutlak gelirden daha ¢ok
tilketicilerin yasamakta oldugu cevredeki oteki hane halkinin sosyo kiiltiirel ¢evreye gore
degistigini ifade edilmektedir. Yani bireylerin yalnizca gelir baglantisi olmadig1 bireylerin
icinde bulundugu halkin gelir dagilimiyla yakindan iliskilidir. Ote yandan, Nispi Gelir
Hipotezi i¢inde bulundugumuz anda tiikketimin ge¢misteki tiikketim ile iligkili oldugunu da
ileri stirmektedir. Sonug¢ olarak tasarruf agisindan gelir azalmasi tasarruflart daha hizli

distirtirken, gelir artisi tasarruflar1 daha yavas artiracaktir (Aksoy, 2016:6).

3.1.2. Tiirkiye’de Ozel Kesim Tasarrufuna Genel Bakis

Ozel kesim tasarruf oranlar1 hanehalki ve isletmelerin tasarruf oranlarinmn
toplamindan olusmaktadir. Her iki kesim iginde 6zel kesim tasarruflarini etkileyen faktorler
cesitlilik gostermektedir. Diger iilkelerle kiyaslandiginda Tiirkiye’de hanehalki tasarruf

orani1 diisiik kaldig1 gozlenmektedir. Tiirkiye’de uygulanan ozellestirmeler neticesinde
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kamunun giicli diigmiis, ekonomide yatirim ve tliketim harcamalarinda 6zel sektdr daha
genis alana yayilmistir (Sancak ve Demirci, 2012:174).

Son yillarda yasanan neo-liberal akim dolayisiyla diinya diizeninde iletisim ve
ulagim alanindaki teknolojik gelismeler, iilkelerin birbirleriyle olan iliskilerinde daha siki
olmalarmi saglanmis ve ekonomik smirlar1 bilyiik dlgiide ortadan kaldirmustir. Ozellikle
gelismekte olan iilkelere olan sermaye akimlarinda artis gozlenmistir. Kapitalist tilkelerin
iclerinde Tiirkiye’nin de yer aldig1 gelismekte olan iilkelere disa acik modelleri dayatmasi
sonucu yapisal uyum programlari uygulanmaya baslanmistir. Boylece kiiresellesme ve
liberallesme Tiirkiye’nin i¢inde bulundugu pek cok iilke tarafindan benimsenmis ve
ekonomik biiyiime dis kaynaktan bor¢glanma yoluyla finanse edilmistir (Yilmaz ve Yarasir,
2009: 98). Buna sebep olan etkenlerden en Onemlisi tasarruflarin finansal piyasalarda

degerlendirilmemesi sonucu ekonomik bilylimeye katki verilememesidir.

3.1.3. Kamu Tasarruflar1 ve Kamu Tasarruflarin1 Belirleyen Etkenler

Bir iilkede ulusal tasarruflarin tam olarak hesaplanabilmesi i¢in kamu tasarruflarinin
da dahil edilmesi gerekmektedir. Kamu harcamalar1 olarak kabul edebileceg§imiz savunma
hizmetleri, sosyal hizmetler, egitim, bayindirlik, saglik hizmetleri gibi harcamalar kamusal
hizmetlerdir ve bu harcamalara aktarilan miktarlar tasarruflari etkilemektedir. Ozel kesim
tasarruflarinin  sabit oldugunu varsayarsak kamudaki tasarruflarin azalmasi, ulusal
tasarruflari da diistirecektir. Ulusal tasarruflarin artisinda devletin 6nemi ve katkisi
biiyiiktiir. Uyguladig1 politikalar, iiretken olmayan alanlara ve yanlis uygulamalara
aktarilirsa tasarruflardaki diisiis kagmilmaz olacaktir. Ulkelerin uyguladiklar1 politikalarm
tasarruf oranlarinin belirlenmesinde 6nemli etkide bulundugu bilinmektedir. Hiikiimetlerin
biitcedeki acik ya da fazla verme yoluyla kamu tasarruflarini artirdigi ve bu da toplam

tasarruflan etkiledigi belirlenmistir (Sancak ve Demirci, 2012:174).

3.1.4.Yurt I¢i Tasarruf Diizeyinin Onemi

Ekonomik biiyiimenin istenilen diizeyde gerceklestirilebilmesi igin gerekli olan
yatirimlart karsilayacak finansman kaynag@i yurtici tasarruflardir. Bu agidan yurtigi
tasarruflarin 6dnemi biiyliktiir. Uzun donemde biiylimenin siirdiiriilebilir olmasi agisindan
iilkelerin bulundurduklar1 sermaye stoku iizerine yapilan yatirimlar ve tasarruflar hem
biiyiimeye hem de iiretim verimliligine katki saglamaktadir. Ozellikle gelecek kusaklara
daha yiiksek diizeyde refah saglanabilmesi i¢in tasarruflarin verimli alanlara aktarilip hem

mal hem de tiretim verimliligi saglamas1 6nemlidir (Kaya ve Efe, 2015:251).
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Ulkede yurtigi tasarruflarm istenilen diizeyde olmamas: iiretimde gerekli olan
sermaye ihtiyacina sebep olmakta ve bu durumda istihdam, liretim ve yatirim diizeylerinin
diisik ¢ikmasina yol agmaktadir. Dolayisiyla iiretimin istenilen diizeye ¢ikarilmasi igin
gerekli olan finansman kaynagi llkelerin yurt disindan karsilamaya calistiklar1 tasarrufa
olan bagliligini ve ekonomik kirilganlig1 artiracaktir. Ornegin, siirekli tasarruf ag11 yasayan
bir iilke ekonomisinde sermaye girisinin fazlalastigi zamanlarda, milli paranin degerinin
artma egilimi, hane halkinda tiiketimin artmasi, ithalatta artis olurken ihracatin diismesi
veya kotli etkilenmesi, sirketlerin dis finansman bulamamasi nedeniyle yatirimlarin
azaltmalar1, sektorlerde rekabet kosulu ve kar durumlarinin degismesi, cari islemler agiginin
artmasi sonucunda sermaye akimlarinin yon degistirme durumuna gore hareket etmesi

nedeniyle ekonomide kirilganligin artmasi sonuglariyla karsilasilabilir (TCMB, 2015(b): 5).

Yurti¢i tasarruflarinin yetersiz olmasi asagidaki sekille agiklanabilir.

Sekil 16: Yetersiz Yurtici Tasarruf Ornegi

KRONIK TASARRUF ACIGI

N

SOKLARA KARSI
EKONOMIK KIRILGANLIK

N

SERMAYE HAREKETLERINE
DUYARLILIK

N

MAKROEKONOMIK
iSTIKRARIN TESISININ
GUCLESMESI

Kaynak: (TCMB, 2015(b):5)

Ulkede kronik tasarruf agigimmin olusmasi iilkenin yeterince tasarruf yapmamasi
sonucu tasarruf miktarinin gayri safi yurti¢i hasilaya oraninin olduke¢a diisiik ¢ikmasindan
kaynaklanmaktadir. Kronik tasarruf agigi sorunu ise olasi1 soklara karsi tilkenin ekonomik

kirillganhiginin artmasimma neden olur. Tasarruflardaki olasi1 azalma tiiketimin artmasi

71



anlammna da gelecegi i¢in toplam talepte artis gozlenir ki bu da milli gelirin artmasi
demektir. Ancak asil tartigma tiiketim kaynakli bliylimenin siirdiiriilebilir olup olmadigidir

(Sancak ve Demirci, 2012:170).

3.1.2.1. Tirkiye’de Tasarruf Oranlarinin Geligimi

1970’1i yillarda yasanan petrol krizleri, istikrarsiz ekonomi politikalari, Tiirkiye’de
o0demeler dengesinin acgik vermesine neden olmus, lilkede dis borglar fazlasiyla artmis ve
iilke doviz sikintis1 yasamistir. 1980’11 yillarda yaganan ekonomik istikrarsizligin yani sira
siyasi istikrarsizliklarda goriilmeye baslanmis ve bunun akabinde iiretimde daralma, issizlik
ve enflasyonda yiiksek oranlar ortaya ¢ikmistir. Biitiin bunlarin sorumlusu olarak goriilen
devletin ekonomiye miidahaleciligini savunan goriis Keynesyen politikalar teker teker terk
edilmis ve biitiin diinyada estirilen Neo-Liberal politikalardan etkilenmeye baslanmistir. 24
Ocak 1980 kararlariyla birlikte Tiirkiye’de ekonomisini bu dogrultuda yon vermeye
baslamstir. Ithal ikameci politikalardan vazgecilerek, ihracata dayal sanayilesme politikast
benimsenmis ve finansal serbestlesme geregi iilkeye doviz girisi saglanacagi beklentisi ile
yabanci tasarruflar yoluyla yatirimlarin finanse edilecegi diislincesi hakim olmustur.
Devletci politika uygulamaktan vazgegilip piyasa serbestisi anlayisina yonelik adimlar
atilmig, kamunun ekonomik yasamdan el cektirilmesi saglanmis, fiyat ve faizler iizerindeki
devlet denetimi kaldirtlmistir. 1990’11 yillarda yurtici tasarruflar 80°li ve 2000°1i yillara gore
daha fazla ger¢eklesmistir. Bunda etkili olan kisim ise kamu tasarruflarinin yiiksekligi degil
0zel kesim tasarruflarmin %22-25 civarinda gerceklesmesidir. 2000’11 yillarda finansal
sektorii gliclendirmek adina kamunun borcu yiikselmis, kamu tasarruflar1 diisme egilimine
girmis ancak sonraki yillarda 6zellestirme ve vergilerin artmasi, kamu kesiminin bor¢lanma
gereginin diismesi sonucu bu egilim tersine donmiis nispeten artig goriilmistiir (Kaya ve

Efe, 2015:261).

3.2. YATIRIM

Ekonomik biiylimede temel etken fiziki sermaye birikimi olarak gdsterilmektedir.
Sermaye birikiminde artis olmasi igin ise yatirimlarin artmasi yoluyla elde edilir.
Gelismekte olan iilkelerde yatirimlarin saglanabilmesi i¢in gereken finansal yapt 6nemli
hale gelmistir. Gelismekte olan iilkelerde yasam standartlarinin digiikligt, kisisel gelirin
diisiik gerceklesmesi nedeniyle tasarruf elde edilmemesi ya da tiiketim harcamalarinin

fazlaligt yatinmlar1 karsilayacak finansal ihtiyaci ortaya c¢ikarmaktadir. Yetersiz
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tasarruflarin  yanit sira kurumsal bazda tasarruflarin ve bireysel tasarrufun yatirima
aktarilmasini saglayacak etkili bir yapmin bulunmamasi, bu iilkelerin disa bagimliligini

artirmaktadir ( Kar, 2012)

3.2.1.0zel Yatirrm

Tasarruflarin iilkenin refah seviyesini artirmasi agisindan yararl olabilmesi adina,
tasarruf amacli elde edilen kaynaklarin yatirnma doniistiiriilmesi ve ekonomik alanda faal
olarak kullanilmasina baghdir. Yatirima yonlendirilmeyip yastik alti tabiriyle tutulan
tasarruflarin iilke ekonomisine verecegi katki az olacagi gibi, bireylerin birikimlerinin
enflasyonist etki karsisinda erime riski de meydana gelmektedir. Biitiin bunlar nedeniyle,
yurti¢i ulusal tasarruf diizeyinin artirilmasi, elde edilen tasarruf miktarlarinin finans
sisteminde kaydedilerek yatirima ve bu yolla istthdami artiric1 etkiye doniistiiriilmesi iilke

ekonomisinin kalkinmasi yolunda ¢ok biiylik dnem tagimaktadir (TCMB, 2015(b): 1).

3.2.1.1.0zel Yatirimin Belirleyicileri

Reel faiz orani, reel efektif doviz kuru, rekabet kosullari, kamu yatirimlari, reel
sektore giiven diizeyi, i yapma ortami, yurt i¢i ve yurt disi1 finansman kisitlari, politik
unsurlar yatirim yapilacak iilkenin risk primi ve bu benzeri degiskenler 6zel yatirimlarin
belirleyicisi olarak goriilmektedir. Ornegin, reel efektif doviz kuruna gére ulusal paranin
deger kazanmasi, ithalata dayali bir ekonomide iiretimin ucuzlamasina, dolayisiyla iiretim

artisina, gelir artisina ve yatirimlarin artmasina yol agar (Bayar, Kili¢ ve Arica, 2014:15).

3.2.1.2.Yabanci Dogrudan Yatirimlar

Gelismis iilke ya da gelismekte olan iilke ayrimi yapmaksizin dogrudan yabanci
sermaye yatirimlar1 ¢ok bilyiik 6nem arz etmektedir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde
sermaye birikiminde, bilgi ve teknolojide rastlanilan eksiklik nedeniyle yurtdisindan temin
edilme yoluna gidilmektedir. Bunlarin yani sira yabanci dogrudan yatirimlarla teknoloji,
bilgi, tecriibe ve ticari sirlar gibi birgok avantaj da iilkeye dahil edilmektedir. Ancak yabanci
dogrudan yatinmin iilkeye ¢ekilebilmesi icin iilkenin de sundugu avantajlar onemlidir.
Yatirim yapacak miitesebbislerin en dnemli beklentisi de karlilik oranidir. Karlilik oraninin
da iilke risk primleriyle dogrudan iliskisi bulunmaktadir. Ulke risk analizi, yatirim yapilacak
iilkenin finansal, politik, ekonomik durumu hakkinda bilgi icermektedir (Topal ve Giil,
2016: 230).

Yabanci dogrudan yatirimlar1 kendi iilkelerine ¢eken devletler pek ¢ok acidan fayda

saglamaktadir. Yabanci firmalar yatirim yaptiklar {ilkelere, isletme ve yatirim sermayesinin
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yani sira, kullandiklar1 {retim, pazarlama ve yoOnetim bilgilerini ve teknolojiyi de
beraberinde gotlirecekleri Ongoriilmektedir. Bunun yaninda yabanci dogrudan yatirim
sayesinde milli sanayide verimlilik ve rekabet artis1 saglanacagi, maliyetler diiserken
kalitenin artacagi, bilgi, mal ve hizmet ticaretini kolaylastiracagi ve ihracattaki

performansinin pozitif olarak etkilenecegi de diisiiniilmektedir (Goger ve Peker, 2014: 88).

3.2.2.Kamu Yatirimi

Kamu Yatirnm Programlari; Merkezi Yonetim Biitcesi kapsamindaki kamu
kuruluslarinin, Doner Sermayeli kuruluslarin ve Sosyal Giivenlik Kuruluslarinin, Kamu
Iktisadi Tesebbiislerinin ve Ozellestirme Kapsamindaki Kuruluslar ile iller Bankasinin
yiiriitecegi projeler ile Mahalli Idarelerin (biiyiiksehir belediyeleri, belediyeler, su ve
kanalizasyon idareleri) dis proje kredisiyle finanse ederek yiiriitecekleri projeleri
kapsamaktadir. Mahalli idarelerin yatirim programi kapsamindaki s6z konusu projeleri ile
diger kuruluslarin hibe vs. gibi istisnai kaynaklardan finanse edilen projeleri veya ddenekleri

genel tablolara dahil edilmemektedir (Yatirim Bakanligi, 2015:15).

3.3. TASARRUF-YATIRIM DENGESI

Bir iilkede i¢ ekonomik dengenin saglanabilmesi yatirim tasarruf esitliginin
saglanmas1 kosuluyla ortaya ¢ikmaktadir. Ulkemiz bu agidan sorunlu iilkelerden biridir.
Oyle ki tasarruf yatirm esitligi goriilmedigi gibi genel olarak tasarruflar yatirimlari
karsilamamakta ve tasarruf agig1 goriilmektedir. Tasarruf a¢iginin kapatilabilmesi i¢in genel
olarak dis kaynak temin edilmekte ve dis kaynaga bagimli hale gelinmektedir. Ulkede var
olan yabanci paranin bollugu yerli parayr gereginden daha ¢ok degerlemekte, iilkenin
rekabet giiciinde eksiklik, cari aciginda ise fazlalik meydana gelmektedir. Bu durumda iilke
disa bagimli hale gelerek, dis ticaret acig1 artmakta ve krizlere davetiye g¢ikarmaktadir
(Kaygisiz, Kaya ve Kosekahyaoglu, 2016:273).

Yurtigi tasarruf ve yatirimlar: belli bazi hesaplar olusturmaktadir. Ozel kesim ve
kamu kesimi tasarruflari yurti¢i tasarruflart olustururken, 6zel kesim ve kamu kesimi sabit
sermaye yatirimlari ve stok degisimleri de yatirimlar1 olusturmaktadir. Disa agik olmayan
ekonomiler ele alindiginda yurtici tasarruflarin yurtici yatirimlara esit oldugu goriiliirken,
disa acgik ekonomilerde bu denklem cari islemler dengesine gore farklilik gdstermektedir.
Acik ekonomilerde normal kosullar altinda 6zel ve kamu kesimi yatirimlarinin toplamu,
yurtdig1 tasarruf ile yurti¢i tasarruflarin toplamina denk olmaktadir. Yani kamu ve 6zel

kesim tasarruf-yatirim farklarinin toplami dis tasarruflara dolayisiyla cari islemler dengesine
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esit olmaktadir. Tiim bunlardan dolayr cari islemler dengesini, kamu ve 06zel kesimin
tasarruf-yatirnm farklari, dolayisiyla bu kesimlerin gelir ve harcamalar1 arasindaki fark
belirlemektedir. Cari islemler dengesinin agik vermesinin nedeni, yurti¢i harcamalarin gelire
gore daha yiliksek olmasidir. Yatirim-tasarruf dengesini, muhasebe 6zdesligi agisindan
asagida gortldigi sekliyle gosterilebilir (Yiikseler, 2013: 2);

e Yd+NFI=Y=Cp+Cg+Ip+lg+X—-M+ NFI

e Yd = Gayrisafi Yurtici Hasila (GSYH)

e NFI = Net Dis Alem Faktor Geliri

e Y = Gayrisafi Milli Hasila

e Cp = Ogzel Tiiketim Harcamalar

e (Cg  =Kamu Tiiketim Harcamalar1

e Ip = Ozel Yatirimlar (Sabit Sermaye Yatirimi+ Stok Degisimi)
e Ig = Kamu Yatirimi (Sabit Sermaye Yatirimi+ Stok Degisimi)
e X  =Malve Hizmet Ihracati

e M = Malve Hizmet Ithalati

Acik bir ekonomide, kamu ve 6zel kesimin yatirimlar1 toplami, yurtici tasarruflar ile
dis tasarruflarin toplamina dénem sonunda esit olmaktadir.
o Ip+Ig =Sd+Sf
e Sd = Yurti¢i Tasarruflar
o Sf = Dis Tasarruflar
Odemeler dengesinde yer alan cari iglemler dengesi, karsiliksiz sermaye
transferlerinin olmamasi durumunda dis tasarruflara esit olmaktadir. Karsiliksiz transferlerin
cari ve sermaye transferi ayrimi tasarruflarin hesaplanmasi agisindan 6nem tasimaktadir.
Cari ve sermaye transferi ayrimi konusunda belirsizlik olmasma karsin, genelde O6zel
karsiliksiz transferlerin cari, resmi karsiliksiz transferlerin ise sermaye transferi oldugu
varsayllmaktadir. Bu durumda, dis tasarruflara iliskin 6zdeslik su sekilde yazilabilir
(Yiikseler,1998: 5);
e CAB=X-M+NFI+NKCT = Sf
e CAB = Cari Islemler Dengesi
e NKTC = Net Karsiliksiz Cari Transferler
Gayrisafi Milli Hasilaya, Net Karsiliksiz Cari Transferlerin ilave edilmesiyle
Gayrisafi Milli Harcanabilir Gelire (GSMHG) ulagilmaktadir.
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¢ Yhg=Y +NKCT
¢ Yhg = Gayrisafi Milli Harcanabilir Gelir (GSMHQG)

Kamu ve 06zel kesim tasarruflar1 ve bu kesimlerin yatirim-tasarruf dengeleri,
ekonomide dig tasarruf kullaniminin nedenleri ile ekonomi politika uygulamalarinin
etkilerini degerlendirmek agisindan Onem tagimaktadir. Bilindigi gibi, kamu ve o6zel
harcanabilir gelirleri toplam1 Gayrisafi Milli Harcanabilir Gelire esit olmakta, kamu ve 6zel

harcanabilir gelirden tliketim harcamalarinin diisiilmesiyle, kamu ve 6zel kesim tasarruflar

elde edilmektedir(Yiikseler,1998:5).

e Yhg =Ypdi + Ygdi

e Ypdi = Ozel Harcanabilir Gelir

e Ygdi = Kamu Harcanabilir Geliri

e Yegdi =T+ NT - CTRd (net) - CTRf (net)
e T = Vergi Gelirleri

e NT = Vergi Dis1 Gelirler

e CTRd (net) = Ozel Kesime Yapilan Net Cari Transferler

e CTRf (net) =Dis Aleme Yapilan Net Cari Transferler

e Ypdi =Yhg — Ygdi

Kamu harcanabilir geliri, vergi ve vergi dis1 gelirler toplamindan 6zel kesime ve dis

aleme yapilan net cari transfer ddemelerinin diisiilmesiyle elde edilmektedir. Ozel kesime
yapilan cari transferler, faiz 6demeleri, sosyal gilivenlik kurumu aciklari, vergi iadeleri ve
siibvansiyonlardan olusmaktadir. Dis aleme yapilan cari transferler ise dis borg¢ faiz
odemeleri ile tahvil kupon 6demelerinden meydana gelmektedir. Kamu kesimi dengesi,
biitce, mahalli idareler, fonlar, sosyal giivenlik kuruluslari, doner sermayeli kuruluslar ve
KiT’leri kapsamaktadir. GSMHG’ den kamu harcanabilir gelirinin ¢ikarilmasiyla da, 6zel
harcanabilir gelir artitk olarak elde edilmektedir. Kesimlerin harcanabilir gelirlerinden
tilketimlerinin ¢ikartilmasiyla, kamu ve 6zel kesimin tasarruflarina ulasilmaktadir. Kamu ve
0zel kesimin tasarruf acik veya fazlalar1 toplami ise dis tasarruf (dis kaynak) miktarin
vermektedir (Yiikseler,1998:5).

e Sp=Ypdi-Cp

e Sg=Ygdi-Cg

o Sf=(Sp-Ip)+(Sg-Ig)

e Sp = Ozel Tasarruflar

e Sg=Kamu Tasarrufu
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3.4. TASARRUF-YATIRIM ACIGI

1970’li yillarda, Bretton Woods sisteminin yikilmasi ile birlikte, neredeyse tiim
diinyada esen liberallesme riizgartyla birgok iilke paralarini dalgalanmaya birakmig ve
uluslararas1 finansal sistemde serbestlesme meydana gelmistir. Liberallesme akiminin
etkisiyle Keynesyen politikalar ve devletin miidahaleci anlayisindan vazgegilmis,
ozellestirmeler agirlik kazanmistir. 1990°Ih yillarda kiiresellesmenin etkisiyle diinya
ticaretinin ¢ok iizerindeki para hareketleri goriilmiistiir. Olusan para hareketleri spekiilatif
nitelikli sicak para seklinde gelismekte olan iilkelerde piyasalara giris yapmis ve piyasalari
etkilemistir (Ornek, 2008: 200).

Gelismekte olan iilkelerde veya az gelismis lilkelerde kisi basina diisen gelirlerin
diisitk olmas1 ve bundan dolay1 da ulusal tasarruflarin, yatirimlari finanse edememesi ve
tasarruf-yatirim acig1 olusmasi nedeniyle tiikketim yatirim harcamalari i¢in yurtdisi sermaye
girislerine gereksinim duyulmaktadir. Gelismekte olan {ilkeler diinya faiz oranlarinin ¢ok
daha iistiinde faiz oranlar1 belirleyerek iilkelerine sermaye akis1 saglamakta ve biiylimelerini
finanse etmektedirler (Akin ve Goger, 2016:197).

Tasarruf agiklar1 gelismekte olan {ilkelerin bir¢ok makroekonomik etkenlerini
olumsuz yonde etkilemektedir. Diisiik gelir diizeyine sahip bu iilkelerde tasarruflarin az
olmas1 nedeniyle yatirimlarda az olmakta, yatirimlarin azlig: istthdami kotii etkilemekte
bunun disinda yurti¢i gelir, liretim ve yine tasarruflarin az olmasina neden olmaktadir.
Gelismekte olan iilkelerde goriilen milli gelir diizeylerinin diisiik seyretmesi sebebiyle,
yurtici tasarruflarin diisiik olmasi ve ithal mallar icin gereklilik arz eden 6demeler kisminda
goriilen dis ticaret agi81, bu tiir iilkede biiylimeyi de sinirlamaktadir. Hem biiylimenin diisiik
olmast hem de tasarruflarin disiikliiglinden dolayr yatirimlarda artirilamadigindan;
verimlilik, istihdam ve refah artis1 diisiik diizeyde kalmaktadir (Kaya ve Efe, 2015:252).

Son zamanlarda 6zel tasarruf oranlarinda ve toplam yurti¢i tasarruf oranlarinda bariz
diisiis meydana gelmistir. Bundan dolay1 yatirnmlarin finansmaninda yetersiz kaynak
nedeniyle dis tasarruf kullanimi gerekli hale getirmistir. Bu da cari islemler agiginda artiga
neden olmustur. Ekonomik biiylimenin arttigi donemlerde cari islemler dengesi agigindaki
ylukselis bazi riskleri de beraberinde getirdigi i¢in yurti¢i tasarruflarin 6nemini gozler oniine
sermistir (Yiikseler, 2013:15).

Yurtici tasarruf konusunda yeterli miktar1 elde edemeyen 6zellikle geligmekte olan
iilkelerde, yatirnmlarin yurtici tasarrufu asan kismi yurtdist kaynak yani tasarruf ile finanse

edilmektedir. Bu durum gelismekte olan iilkelerin dis kaynaga ve dis kaynak saglanan
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iilkelere bagimhiligini artirmaktadir. Kisa donemde yurt dis1 kaynaklarla yatirimlarin
finansman1 her ne kadar goriilse de uzun donemde bu tiir finansmanlarin oynaklig1r ve
spekiilatif 0Ozelligi nedeniyle iilke yurti¢ci yatirimlarin finansmaninda yabanci kaynak
bulmakta zorlanabilir. Bu tiir zorluklarin yasanmamasi i¢in iilke yurti¢i tasarruflarini artirma
yoluna gitmelidir (Kaya ve Efe, 2015: 253).

Bir iilke makroekonomik denge agisindan cari agik benzeri dis dengesizlik sorunu
yastyorsa, bu genel olarak i¢ dengesizliginden kaynaklanmaktadir. i¢ denge de tasarruflarin
yatirnmlar1 karsilayamadigi yani tasarruf yetersizligi ya da tasarruf acigi, dis dengeyi de
etkilemektedir. I¢ tasarruflar i¢ yatirimlari karsilayacak seviyede degilse burada tasarruf
acigindan bahsetmek miimkiindiir ve bunun sonucunda da dis denge de bir agik sorunu
yasanacag1 asikardir. Sonu¢ olarak i¢ dengesizlik durumu dis dengesizlige de neden
olmaktadir. Ayrica diisiik tasarruf diizeylerinin ekonomide yatirima ayrilabilecek
kaynaklarin da yetersizliginden dolayi, biliylimeyi de negatif olarak etkileyecegi
diisiiniilmektedir (Kaygisiz, Kaya ve Kosekahyaoglu, 2016:75).

Bir tilke ekonomisi incelendiginde yatirimlarinin tasarruflarina esit olmast durumu
sekil 17°de goriildiigii lizere yatirim-tasarruf dengesinden soz edilmekte ve mavi cizgiyle
gosterilmektedir. Yatirimlarinin tasarruflarindan daha az olmasi durumunda tasarruf fazlasi
meydana gelmekte ve sekilde bu durum yesil cizgiyle gosterilmektedir. Herhangi bir iilke
acisindan son durum ise yatirimlarinin tasarruflarindan daha fazla olma durumudur

(Egilmez, 2013).
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Sekil 17: Tasarruf Yatirim Dengesi Geometrisi

Tasarruflar

Tasarruf Fazlasi

/ / Tasarruf=Yatirm

Yatirim Fazlasi

» | Yatinm-Tasarruf Dogrusu

Yatirimlar

Kaynak: (Egilmez, 2013).

3.5. TASARRUF-YATIRIM DENGESINE YONELIK YAKLASIMLAR
Teorik olarak tiiketim konusunda ilk agiklamay1 yapan iktisat¢t Fisher’dir. Kendisi
kisilerin hayatin1 gelecekteki zaman ve simdiki zaman olarak iki kisma ayirmistir. Kisiler
tasarruflarindan elde edilen getiriler ya da tiiketimlerinin maliyetine gore bugiinkii
tasarruflarin1 gelecekteki tasarruflarina tercih edebileceklerdir. Fisher’a buradaki elestiri ise
likidite kisitin1 g6z ardi etmesidir. Keynes Mutlak Gelir Hipotezinde tliketimin cari gelirin
azalan fonksiyonu oldugunu ileri siirmektedir. Gelir ve tliketim arasinda oran olarak iliski
var olmay1p ortalama tiiketim egilimi gelirin artmasiyla azalmaktadir. Bu aciklamaya gore,
tilketimin fonksiyonu asagida belirtimistir (Demirezen, 2015: 24):
e C=a+bYd
o C =tiiketim
e a = sabit (otonom tiiketim), a>0
e b = marjinal tiikketim egilimi, b>0
e Yd = harcanabilir gelir
Marjinal tiiketim egilimi ilave her 1 birimlik harcanabilir gelirin hangi oranda tiiketime
ayrilacagini ifade etmektedir.
Keynes gelir arttik¢a tasarrufun artmasini, tilketimin azalmasini “ temel psikolojik

yasa” olarak ifade etmektedir. Zira Keynes’in tiiketim fonksiyonu ile ilgili ongdriileri,

79



13

istatistiki arastirmalardan ziyade herkesge bilinir kabul ettigi
dayandirmaktadir (Bilgili, 2014:209).
Nispi Gelir Hipotezi ise, Mutlak Gelir Hipotezinde tliketimin cari gelirin bir

temel psikolojik yasaya ”

fonksiyonu oldugu goriisiine elestiri getirmis ve tiilketime psikolojik faktorleri de eklemistir.
Nispi Gelir Hipotezinde tiiketimin, mukayeseli gelir ile sosyal ve psikolojik faktorlerden
etkilendigi ve tiiketimin cari gelirin gecmisteki en yiiksek gelire oraninin bir fonksiyonu
oldugu ileri siiriilmektedir. Nispi Gelir Hipotezinde bireyler birbirlerini etkileyerek tiiketim
harcamasi yaparken standartlarin {izerinde yasamak isteyen kisilerin kendi durumlarindan
daha iyi durumda olan bireylerin yasamlarini 6rnek alip ve bu yasam tarzina 6zendikleri bir
tiketim yasamini istedikleri kabul edilmistir. Bundan dolay1 bireyler harcanabilir
gelirlerinden ¢ok daha fazlasini harcama egilimindedirler. Duesenberry’nin de ileri siirdiigi
gibi gelirin goreceli olmasi tiiketim ile baglantili oldugu anlamina gelmektedir. Bireylerin
tiiketimlerinin ortalama tiikketimden fazla oldugu durumlarda goreceli tiikketim goriilmezken;
sosyal statiiniin tiikketimi etkilemesinden dolay: tiikketim ortalamalar1 diisiik olan bireyler tist
gelir gruplarinin tiiketimlerini referans almaktadirlar (Demirezen, 2015:9).

Siirekli Gelir Hipotezinde Friedman tarafindan, Fisher’in zamanlararasi tiiketim
analizi ele alinip gelistirilmistir. Bu haliyle Yasam Boyu Gelir Hipotezini tamamlayici
nitelikte olmustur. Bu analiz gelir ve tiiketimin, gecici ve siirekli oldugu varsayimina gore
iki kisma boliinmistiir. Friedman’a gore cari gelir (Y), gecici gelir (Yt) ve stirekli gelirin
(Yp) toplamina esit olmaktadir. Yani cari gelirin, siirekli gelir ve gecici gelir olmak iizere iki
bileseni bulunmaktadir. Siirekli gelir, kisinin kariyeri, yas1 ve benzeri unsurlari géz 6niinde
bulunduruldugunda beklenen gelir olarak tanimlanabilir. Gegici gelir ise, devamlilik arz
etmeyen geliri ifade eder (Bilgili, 2014: 222-223).

e Y=Yp+Yt

Yeni Klasik Akimci olarak bilinen Hall, kendisinin gelistirdigi Rassal Yiiriiyls
Modelinde tiiketicilerin faydalarin1 en coklastirmasi ve sabit reel faiz oram1 varsayimi
altinda, tiiketicilerin rasyonalist beklentiye sahip oldugunu ve tiiketimle ilgili herhangi bir
karar alirken ge¢cmisteki biitlin tecriibeleri ve bildiklerini kullandiklarmni ileri stirmiistiir.
Bundan dolayi, tiiketimin rassal hareket ettigi varsayimiyla baska faktorlerin gegmisteki
verilerinden yararlanilarak su an ki tliketimin tahmini yapilamaz. Bu akima gore, i¢inde
bulunulan zamandaki tiiketim fonksiyonunu etkisi altina alan sadece bir degisken vardir. Bu
da Onceden yapilmis tiiketimken, bazi karar ve planlarin ise (vergi indirimleri, parasal

genigleme vb.) tiiketimi artirict ya da azaltict etkisi bulunmamaktadir. Ricardo’ya gore
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vergide yapilan indirimlerle kamu gelirinin azalmasi gelecek donemde vergilerde artis
beklentisi nedeniyle 0zel tasarruf miktarinda artisa neden olacaktir. Kamu tasarruflarinin
azalmasi, Ozel tasarruflarla telafi edileceginden dolay1 toplam tasarruflarda bir degisiklik
meydana gelmeyecek ve dolayistyla tiiketim harcamalarinda da degisiklik olusmayacaktir.
Fakat beklenmeyen politik kararlar tiiketim harcamalar1 {izerinde degisiklik meydana
getirecektir (Demirezen, 2015:10).

Ote yandan 6zel tasarruf artislarinin kamu tasarruflarindaki gegici azalmadan
meydana geldigini sdyleyen Keynesyen modelin aksine, Ricardocu sdylem ise kamudaki
tasarruftaki herhangi bir fazlalasmanin milli tasarruf {izerinde etkiye sahip olmadigini,
bunun nedenin ise kamu tasarrufundaki artisgin Ozel tasarruflardaki azalisla telafi

edileceginden kaynaklandigini sdyler (Ozcan ve Giinay, 2012: 6).

3.6. TURKIYE’DE TASARRUF-YATIRIM ACIGI

Gelismekte olan iilkelerde sermaye giriginin fazlalig1 nedeniyle, yurti¢i harcamalar
artmig ve i¢ talep gereginden fazla gergeklesmistir. Kiiresellesme etkisiyle, Tiirkiye reel
sektor ve sanayinin alt yapisim1 tamamlamadan, finansal siirece girilmis ve meydana gelen
likidite bollugu sebebiyle tiiketimi gelirlerinin iistiinde artisa yol agmistir. Bununla birlikte
tasarruflar azalmig ve negatif hale donmiistiir. Dolayisiyla bor¢lanma artmistir (Kaygisiz vd.
,2016:278-279).

Tirkiye’de 1980’11 yillarin baslarinda isgiicli ve sermaye piyasasinda, serbest piyasa
kosullarina gec¢ilmeye baslanmistir. Bu yillarda temel politika olarak dis ticaret acig
giderilmeye calisilmistir. 1980°de yapilan reformlarla birlikte tasarruf oranlarinda artis
gbzlenmistir. Bu donemde emegin fiyatinin diisiiriilmesi ile kar oranlari uyarilmig ve bu
karlarin da yatirimlar1 uyarmasi saglanmistir. Bu donemin basinda toplam tasarruflarda
fazlalasma, kamudaki tasarruf fazlalagsmasiyla imkan bulmustur. Tiirk ekonomisinin
1985’ten sonra ivme kazanan biiyiimesiyle 1980’lerin sonunda dis finans serbestisi
uygulamaya alinmistir. Faizlerdeki serbestlesmenin tasarruf miktarlarini artirma beklentisi
icine girilmistir. Ancak etki beklendigi yonde olmamistir. Kamu kesimi tasarruflart ve 6zel
kesim tasarruflari farkli yonde etkilenmistir. Ozel kesim tasarruflar1 artarken kamu kesimi
tasarruflar1 azalmis ve toplam tasarruflarda kamu kesimi tasarruflarindan etkilenerek
azalmistir. Sonug¢ olarak kamusal alandaki tasarruflardaki acik ve enflasyonist etki bu
yillarda artisa gec¢mistir. Tiirkiye biiylik meblagda dig bor¢ O6demesiyle karsilasmis ve
kamusal a¢ik meydana gelmistir. 1999 yili sonunda uygulanan istikrar programi sonucunda

yiiksek doviz girisi sonucunda faiz oranlarinda hizli diisiis goriilmiistiir. Ancak faiz
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oranlarinda hizli diisiis bireylerin tasarruf egilimlerini azaltip talep enflasyonunu artirmistir.
Siireg, tiiketim egiliminin artmasi ve dis agig1 koriiklemesi nedeniyle ekonomide olumsuz

sonuglar yaratmistir (Ozcan ve Giinay, 2012: 4).

Sekil 18: Toplam Yurti¢i Tasarruf Oranm
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Kaynak: TUIK verilerinden tarafimca olusturulmustur.

TUIK, 2016 yilinda Ulusal Hesaplar Sistemi (SNA-2008) ve Avrupa Hesaplar
Sistemi’ne (ESA-2010) uyum kapsaminda degisim caligsmasi yapmistir. Uyum kapsaminda
olusturulan 2009 yili bazli yeni milli gelir serileri, Tiirkiye’nin tasarruf oranlarinda eski
serilere gore onemli degisiklikler yaratmistir. Eski ve yeni seri arasinda tasarruf oranlari
bakimindan gdzlenen bu farkin nedenleri arasinda milli gelirin seviye ve reel olarak
ylikselmesi, yatirimlarin artmasi ve 0demeler dengesi (dis tasarruf=dis kaynak=cari agik)
verilerinin sabit tutulmasi gosterilmektedir. Yeni seriye gore Tiirkiye’nin toplam yurtici
tasarruf orani, 1998-2015 yillar1 arasinda ortalama yiizde 23 olarak gerceklesmistir. S6z
konusu oranin 2011 y1li ve sonrasinda artis sergiledigi ve 2015 yilinda 1998 yilindan sonra

en yiiksek degere ulastif1 goriilmektedir (Ozsan, Erdem ve Ata, 2017:5).
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Sekil 19: 2002-2016 Yillar1 Arasinda Hane Halki Tiiketim Harcamasinin Tiirlere Gore
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Cesitli mal ve hizmetler Various good and services

(1): 2007 yilindan itibaren yeni niifus projeksiyonlar1 kullaniimaktadir.

(2) 2014 yilindan itibaren drneklem tasariminda yeni idari boliiniis temel alinmastir.

Kaynak: TUIK verilerinden tarafimca olusturulmustur.

Tiirkiye genel olarak tasarruf yerine tliketime yonelmis bir iilke konumundadir.
Grafik incelendiginde hane halkinin hangi tiiketim kalemlerine harcama yaptigi
gortilmektedir. 2002 yilinda toplam hane halki tiiketim harcamasinin konut ve kiraya ayrilan
oran 27,2 ile en fazla tiiketim, ardindan gida ve alkolsiiz i¢eceklere yapilan tiikketim, konut
ve kiraya ayrilan tiiketime yakin olarak 26,7 olmustur. Yillar i¢inde bu oranlar degisiklik
gosterse de konut ve kiraya ayrilan tiiketim harcamasi hep en basta gelmistir. 2002-2016
yillar1 arasinda en ¢ok degisim ulagtirma alaninda yapilan tliketim harcamasi olmustur.
Grafikte de goriildiigli gibi 2002 yilinda 8,7 olan ulastirmaya yapilan tiiketim, aradan gecen
on dort yilda iki kattan daha fazla artig yaparak 18,2 olmustur. Diger tiirlerde ki harcamalar
cok fazla degismemis nispeten istikrarli bir tutum sergilemistir. Ancak gida ve alkolsiiz
icecekler harcamalarinda az da olsa oransal olarak diisiis gdzlenmistir.

2016 yilina ayrintili olarak bakilacak olursa, hane halki biit¢esinden en c¢ok payi
konut ve kira harcamalarina ayirdigi goriiliir. 2016 yili hane halki biit¢e aragtirma sonuglari;
hane halki en yiiksek harcamasint % 25 civarindaki pay ile konut ve kira harcamasina,
sonrasinda % 19 civarinda pay ile gida ve alkolsiiz icecek harcamasi yer almaktadir. Hane

halki tiiketim harcamasinda en diisiik paylar ise egitim ve saglik hizmetleri yer almistir.
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Tablo 12: Tiirkiye 'deki Tasarruflarin ve Sabit Sermaye Yatirimlarinin GSYH ye Orani

Yillar Toplam Toplam
Tasarruf Yatirimlar
1998 24,3 23,1
1999 20,1 19,3
2000 18,4 20,8
2001 18,4 16,4
2002 18,6 17,1
2003 15,5 17,4
2004 16,0 20,7
2005 15,9 21,4
2006 16,6 22,6
2007 15,5 21,8
2008 16,8 20,2
2009 22,9 22,4
2010 21,3 24,9
2011 22,5 28,1
2012 22,8 27,3
2013 23,2 28,5
2014 24,4 28,9
2015 24,8 29,7
2016 24,5 29,3

Kaynak: TUIK ve Kalkinma Bakanlig1 verilerinden tarafimca olusturulmustur.

Tabloda Tiirkiye’deki tasarruflarin ve sabit sermaye yatirimlarinin GSYH’ ya orani
verilmistir. Tablo incelendiginde 1998 yilinda % 24,3 toplam tasarruf orani gergeklesirken,
23,1 de sabit sermaye yatirim orani gergeklesmistir. 1998 yilindan sonra siirekli azalig
egiliminde goriilen tasarruf oranlar1 2015 yilinda hesaplama yonteminin de degisip baz

alian y1l olarak 2009 y1l1 alinmastyla tasarruf oran1 % 22,9 olarak hesaplanmustir.
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TUIK’in ilk olarak yayinladigi kurumsal sektdr hesabi iginde tasarruf orami da
hesaba dahil edilmistir. Yapilan hesaplamalara gore, Tiirkiye’nin toplam tasarruflarinin
GSYH’ye oran1 2015 itibariyla % 24,8 diizeyinde bulunmustur. Kalkinma Bakanligi’nin
eski milli gelir hesaplama yontemiyle acikladigi verilere goére bu oran %14,3
seviyesindeydi. Hane halkinin toplam harcanabilir geliri i¢indeki tasarruf orani ise 2015
sonu itibariyla %13,5 diizeyindedir (Kaya , 2016). Bu yilla beraber genel olarak % 20’lerde
gezinen toplam tasarruf oran1 2016 yilinda 24,5 olarak gergeklesmistir.

Toplam yatirnmlar 1998-2016 yillar1 arasinda toplam tasarruflara oranla daha
istikrarli bir diizeyde seyretmistir. 1998 yilinda toplam yatirimlarin GSYH’ye oran1 %23,1
iken 2016 yilinda bu oran % 29,3 seviyesinde ¢ikmistir. Bu yillar arasinda en diisiik oran
%16,4 ile 2001 yilinda gerceklesmistir. 2001 Subat ayinda yasanan kriz nedeniyle yurt
disina 6nemli sermaye ¢ikisi olmus ve ardindan faiz oranlari yiikselmistir. 2001 yilinda 6zel
tasarruflar en yiliksek orana ulagirken kamu tasarruflart en diisiik seviyeye diismiistiir.

1996 yili haricinde 1990’11 yillarda tasarruflar yatirimlart karsilamistir. Ancak
2000’11 yillara gelindiginde tasarruflarin azalmaya baglamasiyla tasarruflarin yatirimlari
karsilayamadig1 goriilmiistiir. Kamu harcanabilir geliri, 1998 yil1 sonras1 diger yillarda kamu
tilketim ihtiyacin1 karsilayamamistir ve bundan dolayr kamu tasarruflar1 1998’den bu yana
negatif olarak goziikmektedir. Tiirkiye ekonomisi agisindan kamu tasarruf acigi en énemli

sorunlardan biri haline gelmistir (Goger ve Peker, 2014:93).

85



Sekil 20: Yurt Ici Tasarruflarin GSYIH I¢indeki Pay: (Yiizde Pay) (1998-2016)
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Kaynak: Tablo 11 verilerinden tarafimca olusturulmustur.

1998 yilindan 2002 yilina kadar olan kisimda grafik incelendiginde toplam
tasarruflarin baglarda toplam yatirimlart karsiladigi ve bazi yillar haricinde tasarruf agigi
olmadig1 goriilmektedir. Toplam tasarruflarin dogrusal olarak bakildiginda yukari yonlii
oldugu goriilmiistiir.

2000’11 yillarin basinda ekonomik istikrar programi uygulanmaya baslanmis ve bu
asamada kronik enflasyon sorununun ¢oziimlenmesi ve dengeli bir ekonomik yap1
tutturulmaya caligilmistir. Enflasyonist etkiye ayak uydurabilen doviz kurlari onlimiizdeki
bir yil1 kapsayacak sekilde belirlenip agiklanmistir. Programin en basinda faiz oranlarinda
diisiis goriilmiis ancak faiz oranlarindaki diisiis yatirimlarin artmasini saglamamais,
bireylerdeki tasarrufu azaltip tiiketimi artirmmstir. Ithalatta ki artisin 6nii alinamamus,
ihracatin sinirli kalmasi nedeniyle dis ticaret agigr da artmistir. Bu nedenle uygulanan
istikrar programina giiven zedelenmistir. 2001 krizinden sonra uygulanan yapisal
reformlarin etkisiyle yasanan onemli gelismelere ragmen, yurti¢i tasarruflarda azalma
gorliilmiis ve sekil 20°de de goriildiigii iizere Ozel tasarruflar ile kamu tasarruflarinin
baslangi¢ noktasindan sona dogru yatay bir huni gibi sekil aldig1 goriilmektedir. 2000-2014
doneminde yurti¢i tasarruflarin gelisimi beser yillik donemler seklinde {i¢ boliimde

incelenebilir. 2000-2004 aras1 birinci doneminde yurtici tasarruflar ortalama % 18, kamu
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tasarruflart % -5,1 ve ozel tasarruflar % 21,4 civarinda seyretmistir. Kamu tasarruflar ile
0zel tasarruflar bu aralikta farkli gelismeler gostermistir. 2001 yilinda 6zel tasarruflar son on
bes yilin en yiiksek noktasina % 25,5’e erisirken, kamu tasarruflar1 da ayn1 donemde en dip
noktaya % -7,1’e diigmiistiir. 2001 yilindan itibaren 6zel tasarruflar ile kamu tasarruflar
arasinda ters yonli bir seyir izlenmis, Ozel tasarruflar azalirken, kamu tasarruflar
ylikselmistir. Ancak 2001 yilinda Tiirk Lirasina kars1 ger¢eklesen spekiilatif atak neticesinde
doviz kurlar1 dalgali seyre birakilmistir. Tasarruf oranlari bakimindan 2001 yili 6zel
tasarruflarda yiiksek seviyelerin ulasildigi ancak kamu tasarruflarinin en diisiik seviyede
kaldig1 y1l olarak yerini almistir (Uggun, 2017:112).

2001 krizi iilke ekonomisinde bircok seyin degismesine neden olmustur. Ulke
ekonomisinde gozlenen olumlu gelismeler 2002-2007 yillar1 arasinda % 6 ortalamayla
bliylime yakalanmis ve enflasyona karsi miicadele konusunda kayda deger ilerlemeler
olmustur. GSYH’nin % 6 civarinda kamu kesimi bor¢lanma gereginde fazla vermesi, borg
ylikiinde azaltma ihtiyact dogurmustur. Diger taraftan kamu borg¢ stokunda diisiis ile mali
disiplinden taviz verilmemesi ve konjoktiirel etki sebebiyle biiylik meblagda dogrudan
yabanci sermayenin iilkeye girisi saglanmistir (Yilmaz ve Yarasir, 2009:105).

Tiirkiye ekonomisinde 2000 yilina kadar kamudaki tasarruf agiginin 6zel tasarruf
fazlasi ile kapatilmas1 yoluna gidilirken bu yildan sonra bu durumun degistigi gozlenmis ve
kamu tasarruf a¢ig1 azalma egilimine girmistir. Donem itibariyle Tiirkiye i¢in cari agigin
artis1 onemli sorun haline gelmistir. Faiz oranlarinda diisiis 6zel sektorii yatirnma yoneltmis,
sirketler kesimi tasarrufu yliksek miktarda diigsmiistiir. Bunda hane halki tiiketim
harcamasinin artmasi 0zel kesimin tasarruf miktarmin disiistinii koriiklemistir. Bunun
sonucunda da 6zel kesim tasarruf miktarindaki diisiis, kamu tasarrufundaki artistan fazla

oldugu i¢in toplam yurtici tasarruf oranlarinda azalis meydana gelmistir (U¢gun, 2017:112).
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Sekil 21: Tiirkiye'de Ozel ve Kamu Tasarruf Oranlar
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Kaynak: TUIK verilerinden tarafimca olusturulmustur.

Sekil 21°den de anlasilacagi gibi kamu tasarruf oranlar1 ve 6zel tasarruf oranlari
inisli ¢ikish bir dogrultuda yer almistir. Toplam tasarruf orani olarak en yiiksek oran 2015
yilinda goriilmiistiir ve bunda da kamu 6nemli paya sahip olmustur.

Tiirkiye ekonomisi agisindan yatirim-tasarruf acigindaki artiglar, orta vadede
biliylimede kotii etki etme durumunu biinyesinde barindirmaktadir. Yatirim-tasarruf agiginin
yuksek olmasiyla daha da artan dis bor¢lar ekonominin kirilganlik seviyesini artirmakta ve
yurtdisindan kaynak bulma ihtiyacin1 daha da koriiklemektedir. Bu durum ise biiyiimenin
siirdiiriilebilirligini tehdit etmektedir (Ozel ve Yal¢in, 2013:2).

3.7.MEVCUT DURUM VE TASARRUF ORANINI ARTIRMA HEDEF]
CERCEVESINDE ALINAN ONLEMLER

Tiirkiye’de 2001 yilindan itibaren kamu tasarruflarinda iyilesmeler goézlenmistir.
Kamu tasarruflarindaki iyilesmenin temelinde 2001’den sonra uygulanan gii¢lii mali uyum
politikalar1 yatmaktadir. Siki maliye politikalar1 ile birlikte kamu bor¢lanma maliyetleri
azalmistir. Bu donemde 6zellestirme gelirleri ile beraber 199011 yillarda yiizde 60 civarinda
olan dolayl vergilerin yiizde 70’e ¢ikarilmasi ve bir defaya mahsus vergi gelirlerinin
etkisiyle 2005 yilinda kamu tasarruflari, 1997°den sonra ilk defa, pozitif degere ulagmstir.
Vergi gelirlerindeki artigla beraber, faiz maliyetlerindeki azalma kamu tasarruflarinin
artmasinin itici giiclinii olusturmustur. Kamu tasarruflarinda ki bu iyilesme kamu

harcamalarina olumlu yonde yansimistir (Diinya Bankasi, 2011). Tiirkiye’de olumlu
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ekonomik kosullar ile siyasi istikrarin da yol a¢tig1 rahatlama sebebiyle tiiketimde hizl artig
yasanmig ve diisiik faiz ortaminin da el vermesiyle tiiketime yonelik biliylime asamasina
gecilmistir. Fakat bu durum ithalat yoluyla elde edilen mala yonelik fazla talep sebebiyle
cari agigin artmasina ve ekonomide bagli basina sorun olmasina yol agcmistir. 2011 yilinda
cari islemler ag¢iginin GSYH’ye oraninda % 9,7 ile rekor kirilmistir. Siyasi iktidar cari agig1
makul diizeye ¢ekmek i¢in, kalkinma planlarinda 6nemli adimlar atmig ve ithalata olan
bagimlhiligin azaltilmasma ¢alismistir. Gelismekte olan ¢ogu iilkelerde biliylimenin motoru
haline gelen tiiketim, tasarruf a¢ig1 sorununu da giindeme tagimistir (Demirezen, 2015:1).

Ekonomik kosullarin yani sira yash ve geng niifus bagimlilik oranlar1 6zel tasarruflar
iistiinde olumlu etkiye sahip degildir. Ayrica, kentlesmenin etkisiyle 6zel tasarruf azalmistir.
Yiiksekogrenim mezunu kadinlar 6zel tasarruflar {istlinde negatif etkiye sahip olduklari
goriiliirken, beklentinin aksine kadinlar isgiicline katilimlar1 ne kadar fazla ise 0zel
tasarruflar1 arttirict etkileri de o yonde artmaktadir. Diger taraftan, iiniversite mezunu
kisilerin oran1 6zel tasarruflarda artis meydana getirmektedir. Ilkokul mezunu kisilerin 6zel
tasarruflar azaltici etkisi olduklar1 saptanmistir. Ayrica maas alan calisan isglicii orani1 6zel
tasarruflar azaltmakta oldugu gériilmiistiir (Ozel ve Yalgin, 2013:14).

Tiirkiye ekonomisinde goriilmeye baslanan tasarruf agigindaki sorun, cari acikta ve
ozel sektorde borgluluk oranlarinda artis, ekonomide kirilganlik meydana getirmekte ve
ekonomik bilylime ve bazi makroekonomik istikrari tehdit etmektedir. Bundan dolay1, 2008
yilinda yasanan kiiresel krizden sonra biiyiime kadar biiylimeyi etkileyen bilesenlerde
tartisilmaya basglanmistir. Bu kriz bazi goriisleri etkilemis ve sadece biiylimenin
hedeflenmedigi ayn1 zamanda cari acikta artig yaratmayan, tasarruf oranlarinin arttigt ve bu
tasarruflarin {iretken yatirimlara kanalize edildigi ekonomik biiylime amag¢lanmstir.
Ozellikle hane halkinin bor¢lanmasinin artmasina ve tiiketimde artisa neden olan tiiketici
kredilerinde de ihtiyati tedbirler alinmasina neden olmustur (Demirezen, 2015:1).

Son donemde iilkemizde de bireysel tasarruf oranlarini artirmak ve bu tasarruflari
yatirima doniistiirmek ve bireylerin emeklilik donemlerinde rahat olmalarini saglamak igin
sosyal giivenlik kurumlarinin tamamlayicisi roliinde goriilen bireysel emeklilik sistemleri
uygulamaya konulmustur. (Kar, 2012)

Tiirkiye ekonomisi agisindan i¢ tasarrufun artmasina doniik c¢esitli plan ve
programlar yapilmustir. Ulkede uygulanmakta olan 10. Kalkinma Plan1 dogrultusunda hedef
olarak yurt i¢i tasarruf oraninin yiizde 19 ¢ikarilmasi amaglanmistir. Bu dogrultuda cesitli

caligmalar yapilmistir. Bu ¢aligmalar 6zetle asagidaki sekildedir (TCMB, 2015(b):19):

89



Uygulamada olan hali hazirdaki bireysel emeklilik sisteminde degisiklige gidilerek
uygulanmakta olan sistemden yararlananlarin sayisinin artirilmas: hedeflenmis ve
yeni sisteme % 25 devlet katkisi eklenmis, isverenler agisindan destekleyici
tesvikler ~ konulmus ve tasarruf bilincinin  olusturulmast  saglanmaya
calisilmigtir.

Alinan tedbirler ¢er¢evesinde banka kartlar1 ve kredi kartlariyla ilgili degisiklikler
yapilarak iilke i¢indeki toplam tasarruf oraninin yiikseltilmesi hedeflenmistir. Kredi
kartlarinin 6denmesi gereken asgari tutarlarin yiikseltilmesi, kisinin kredi kartlarinin
limitlerinin belirlenmesi ve bir kisinin ii¢ kez asgari tutar1 6dememesi halinde nakit
kullaniminin kapatilmasi bu degisikliklerden bazilaridir.

Finansal egitimin tasarruf oranlarini artiracagi diisiintildiiglinden, finans iiriin ve
hizmetlerinin toplumdaki tiim fertlere yayilmasi, hali hazirda bulunan iiriin ve hizmet

kalitesinin de artirilmasina yonelik tedbirler alinmast hedeflenmistir.

Yurt icindeki tasarruf miktarinin artmasmma yonelik uygulanmasi planlanan

politikalar ise su sekildedir (Kalkinma Bakanligi, 2014-2018: 65-66):

Uygulanan makro ihtiyati politikanin ihtiya¢ gereksiniminde yeni politikalarla
takviye edilmesi,

Vergi politikalarinin tasarrufu tesvik edici sekilde uygulanmasi,

Edinilen tasarruflarin uzun vade finansman araglarinda degerlenmesini saglayan
tesvikler sunulmasi,

Tasarrufun katma deger yaratacak iiretken yatirima kanalize edilmesinin saglanmasi,
Israf konusunda azaltic1 ya da dnleyici ¢alismalar yapilip sunulmast,

Bireyleri finansman {riinleri konusunda bilinglenmesini saglayici ve tasarruflari
artirict katkida bulunmasina yonelik finans egitimlerinin artirilmasina yonelik

caligmalar yapilmas1 yoniindedir.
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DORDUNCU BOLUM

IKiZ ACIKLAR - UCUZ ACIKLAR HIiPOTEZI VE TURKIYE EKONOMISI

4.1. IKiZ ACIKLAR HIPOTEZI

1970’lerin basindan ozellikle 1980°1i yillara kadar diinyada yasanan kiiresellesme
dalgasinin yayilmasiyla birlikte gelismekte olan iilkeler ve gelismis iilkeler kalkinma ve
sanayilesme bakimindan oldukg¢a biiylik bir ivme yakalamislardir. Yakalanan bu biiyilik
ivme ile birlikte yatirimda da artig goriilmiis ancak i¢ tasarruflari istenen seviyede olmayan
iilkelerde dis kaynak ihtiyaci artmistir. Dis kaynak ihtiyacinin artmasi ise i¢ tasarruflari
yeterli olmayan iilkelerde cari islemler agignin eksi bakiye vermesine neden olmustur.
Ayrica kamunun yapmis oldugu harcamalardan dolay1 vergilerle karsilanmayan kismi kamu
bilitce agiklarimin artmasina neden olmustur. Cari islemler agiginin eksi yonlii bakiye
vermesi ve biit¢e acgiklarindaki artis bu iki dengenin goriildiigii tilkelerde ekonomi iizerinde
baski olusturmaya baslamistir. 1980 yillarinda ABD’de rastlanan bahsi gegen iki dengenin
de ayn1 anda agik vermesiyle ABD’li ekonomist Feldstein bu durumu “ikiz agiklar hipotezi”
olarak isimlendirmistir (Karanfil ve Kili¢, 2015:1).

1980’lerin basinda oncelikle ABD ekonomisinde goriilen cari islemler ve biitce
aciklariin beraber goriilmesi olgusu, pek ¢ok iilkede de goriilmeye baslanmistir. (Tungsiper
ve Sirek¢i, 2011:104). Yalnizca ABD’de goriilmeyen bu durum Japonya, Almanya,
Ingiltere gibi gelismis ve baz1 gelismekte olan iilkelerde de yasanmis ve yasanan iilkelerde
oldukga derin etkilere sebep olmustur (Bolat, Belke ve Aras, 2011:348).

Gelismis ve gelismekte olan iilkelerin ekonomilerinde bazi donemlerde biitce agigi
verilirken, cari islemler agiginin da olmasi sik rastlanir durum olmustur. Ulkede hem cari
acigin hem de biitge agiginin beraber olmast durumunda bunu ikiz agiklar hipotezi olarak
tanimlandig1 sdylenmisti. Bu olgunun iki temel unsurundan biri olan cari iglemler agigi
iilkelerin mal ve hizmet ithalatinin ihracatindan fazla olmasi durumunu yansitir ayrica
denilebilir ki mallarin, gelirin, hizmetlerin ve cari transferlerin ihracatlarinin ithalatlarindan
kiigiik olmasidir. Biitce agig1 ise kamu gelirlerinin kamu harcamalarii karsilayamamasi
durumudur. Cari iglemler hesabi dengesi, iilkelerin yurt disina yapacagi ddemeler ile yurt
disindan kazanilan gelirler arasindaki farktir. Baz1 6nemli iktisat¢ilar cari agigin, biitce agigi

ile ilintili oldugunu diisinmektedir (Ozdamar, 2015:165).
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4.1.1. Ikiz A¢iklar Hipotezi I¢in Teorik Cerceve

Biitce dengesi ile dis ticaret dengesi arasindaki iliski Ikiz Agiklar Hipotezi olarak
adlandirilmaktadir. Gelir teorisinde ulusal gelir ile toplam harcamalar birbirine esittir. Disa
acik olmak kaydiyla ekonomideki gelir esitligi su sekildedir (Utkulu, 2003:47):

o Y=CHI+G+X ve Y= C+S+T+M (a)

Denklem su sekil olarak verilebilir:

* (X-M)=(S-DHT-G) (b)

a esitliginde C tiiketimi, I yatirim harcamalarini, G kamu harcamalarini, X ihracati,
M ithalati, S tasarruflari, T dogrudan vergileri belirtmektedir. Esitlikte (X-M) tarafi dis
ticaret dengesini gosterirken, (S-I)+ (T-G) tarafi ise i¢ dengeyi meydana getiren tasarruf
yatirirm ve biitge dengesini gostermektedir. Cari islemler ile biitce acgiklar1 arasindaki
iligkinin ortaya konmasi acisindan bu teori 6nemli yer tutmaktadir. Teoride biitge agigindaki
goriilen artis, cari islemler aciginda da artisa sebep olacaktir. b denklemindeki tasarruf
yatirrm hesabinin ve cari vergilerin ayni diizeyde oldugu varsayimi altinda, kamu
harcamalarinda herhangi bir artig biitge agiginda artisa neden olacaktir ve bu durum ise
toplam tasarruflarda azalmaya neden olarak cari islemler hesabini etkileyecektir. Sonug
olarak, kamu harcamalarimin artisindan dolay1r meydana gelen biitce agigi, goriilen iilke
ekonomisinde cari islemler agiklarini yiikseltir. Biitge ile cari islemler arasindaki iliski,
temel milli gelir denkliginin cari islemlerin genis tanimmi igerecek sekilde
genisletilmesinden hareketle asagidaki sekilde elde edilebilir (Ozdamar, 2015:166-167):

¢ Y=C+I+G+NX+NFI+NCT (1)

Bu esitlikte; Y gayri safi yurt i¢i hasila (GSYH), C o6zel tiiketim, I yatirim, G
hiikiimet (kamu) tiiketimi, NX dis ticaret dengesi (net ihracat), NFI net faktor gelirleri, NCT
net cari transferlerdir. Buradaki NX, NFI ve NCT toplami, cari islemler dengesini (CA)
gosterir:

¢ CA=NX+NFI+NCT=Y-(C+I1+G) (2)

Keynesyen massetme (toplam harcama ya da gelir-harcama) teorisine gore, 1 ve 2
nolu esitlikler dikkate alindiginda, cari islemler milli gelirin massetme (C+I+QG) tlizerindeki
kismudir.

Ticaret dengesi (NX), cari islemlerin bir alt hesabidir. Gelir (Y) ile toplam tiikketim
(C+QG) arasindaki farkin toplam tasarrufu (S) ifade ettigi bilindiginden (S=Y-C-G), 1 nolu
esitlik cari islemlerin genis tanim1 bakimindan su sekilde yazilabilir(Ozdamar,2015:167):

e Y-C-G=I1+NX+NFI+ NCT; buradan:
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e S—1=NX+ NFI+NCT ve buradan:
e S—1=NX+ NFI+NCT ve buradan:
e S-1=CA 3)

3 nolu esitlige gore dis denge (CA), ulusal tasarruf ile yatirnm arasindaki farka esit
olmak durumundadir. Buna gore cari acik, ulusal yatirimin ulusal tasarrufu asan kismidir.
Dolayistyla bir {iilkenin yatirimlari tasarruflarini asiyorsa, aradaki fark yurt disindan
kargilanmak durumundadir. Bir iilkede cari islemler agig1 varsa bir bagka iilke cari fazla
veriyor olmalidir, yani yatirimlariin istiindeki tasarruflarim1 yurt disinda yatirima
doniistiirmektedir. 3 nolu esitlige gore acik bir ekonomi, gelirini yiikseltecek yatirimlar i¢in
gerekli fonlar1 yurt i¢i ve uluslararasi kaynaklardan kullanabilir. Diger bir ifadeyle
uluslararas1 bor¢lanma, yurt i¢i tasarruflarla finanse edilmesi miimkiin olanin {istiinde
yatirima imkan saglar. Bu iliski, yatirimlar1 tesvik eden politikalarin cari islemler iizerinde
negatif etkisinin olmasini, buna karsin 6zel kesim ya da kamu harcamalarin1 azaltmaya
yonelik politikalarin ise ulusal tasarruflari artirarak cari islemler {izerinde pozitif etkisinin
olmasini ifade eder.

Diger yandan toplam tasarruflar kamu tasarruflar (Sg) ve 6zel tasarruflar (Sp) olmak
iizere iki kisimdir:

Sg=T-G 4)

Sp=Y-T-C (5)

T, hiikiimet tarafindan toplanan vergileri gostermektedir. Boylece, Ip 6zel sektor
yatirimlar1 olmak tizere 3 nolu esitlik asagidaki sekilde yeniden diizenlenebilir:

Sg+Sp-Ip=(T-G)+(Sp—Ip)=CA (6)

(T-G) farki kamu dengesini (GB) gosterir ve eger T, G’den biiyiikse kamu biitgce
fazlasim1 ifade eder. Benzer sekilde eger CA>0 (veya cari dengenin dar tanimi dikkate
almirsa NX>0) ise iilke icin cari islemler fazlasi1 (ya da dis ticaret fazlasi) s6z konusudur.
Eger bunun yerine vergi gelirleri kamu harcamasindan az ise, iilkede biitce acig1 vardir.
Diger yandan eger CA<0 (veya NX<O0) ise cari islemler agig1 (ya da dis ticaret agigi) s6z
konusudur. Cari iglemler, uluslararasi bor¢glanmanin biiyiikliigiinii ve yoniinii gosterir. Bir
iilke ihracatindan fazla ithalat yaptiginda cari islemler agigimi yurt disindan borg¢lanarak
finanse etmis olmaktadir. Diger bir ifadeyle cari acik veren bir iilke, mevcut tiiketimini
ve/veya yatirimini ithal etmekte ve gelecek tiiketim ve/veya yatirim harcamasini ihrag etmis

olmaktadir (Ozdamar,2015:168).
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6 nolu esitlik dikkate alindiginda bir cari islemler agig1, 6zel sektor agigina (Sp<Ip)
ve/veya kamu sektorii agigina (T<G) denktir. Eger yurt i¢i yatirimlar ¢ok biiyiik dl¢iide 6zel
tasarruflarla finanse edilirse (Sp=Ip) cari islemler (dis denge) ve biitge (kamu dengesi) ayni
yonde ve birlikte hareket edecektir, yani “ikiz agiklar” ortaya ¢ikacaktir. Cari vergilerin
sabit tutuldugu ve (Sp-Ip) farkinin ayni ve istikrarli kaldigi kabul edilirse, geleneksel
Keynesyen ikiz agiklar hipotezi dogrultusunda kamu dengesi ve cari islemler ayni yonde
birlikte hareket edecektir ve ayn1 miktarda olurlar, yani “ikiz”dirler. Bu durumda artan kamu
harcamalarindan kaynaklanan biitce acigi, cari islemler fazlasini azaltir ya da cari agig

artirir(Ozdamar,2015:168).

4.1.2.1kiz Aciklar Hipotezini Aciklamaya Yonelik Yaklasimlar

Cari islemler a1 ile biitce agiklar1 arasindaki iligskiyi anlatan ikiz agiklar hipotezine
gore yapilan c¢aligmalarda bu iki degisken arasindaki iligkinin aynm1 yonlii oldugu
goriilmektedir. Teoride cari islemler acigi ve biitge acgig1 arasindaki iligki iki temel
yaklagimla anlatilmaya calisilmistir. Bunlardan ilki iki agik arasinda pozitif yonli iliski
oldugunu 6ne siiren Keynesyen goriis iken, ikincisi ise bu goriise katilmayan Ricardocu

goriistiir (Ozmen ve Biger, 2015:282).

4.1.2.1. Geleneksel Keynesyen Yaklagim

Ikiz Aciklar Hipotezinde Keynesyen goriise gore, vatandastan alinacak vergiden
vazge¢cmek veya vergi oranlarindaki indirim ve kamu harcamalarindaki yiikselis, cari
hesaplar dengesini bozmaktadir. Bunun iki sekilde ortaya ¢ikacagini belirtmektedirler. Once
kamu harcamalarindaki bir artistan kaynakli iiretim ve tiiketimin artistyla biliylimeyi
tetiklemesi ve gelirin artisiyla yurtdisindan olan mallara talebin artmasi iken; sonrasinda
yurticindeki tasarruf-yatirrm a¢iginin artmasi ve faizlerdeki artis, ulusal paranin
degerlenmesine ve dis ticaretteki dengenin kotiiye gitmesine sebep olacaktir. Sonug olarak
da kamu harcamalarinin artigina cari agiktaki artis eslik etmektedir (Tungsiper ve Siirekei,
2011:105).

Ikiz Aciklar Hipotezini destekleyen olarak bilinen Keynesyen goriis, ayn1 zamanda
serbest doviz kurunun ve sermaye hareketliliginin de goriildiigii bir ekonomide kamu
harcamalarindaki artis, toplumdaki kimselerin tasarruflarini azaltici yonde etkileyeceginden,
faiz oranlarmm da artisina sebep olacagm ileri siirmektedir. Ulkede yasanan faiz
oranlarindaki artis dis iilkedeki yatirimcilar agisindan iilkenin ¢ekici hale gelmesine ve

ulusal parada yasanan degerlenme ve bu sebeple de ihracatin diismesine sebep olacaktir.
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Devam eden bu olaylar neticesinde cari agik yasanacaktir. Sonug olarak Keynesyen gortis,
bilitcede yasanan acgiklarin kamu kesiminde ki tasarruflarin diismesine ve toplam
tasarruflarin azalmasina neden olacagindan, toplam yatirimlarin da diismesine neden olarak
biiyiimeye ket vuracagini ileri siirer. Ozetle Keynesyen goriis ikiz agiklar hipotezini
destekleyen bir niteliktedir (Cavdar, 2011:424-425).

Ote yandan Keynesyen goriis, biitce agig1 ve cari acik arasindaki nedensel iliskinin
biitce agigindan cari agiga dogru oldugunu ileri siirerken, tersi durumun olmadigini kabul
etmektedir. Bu yolla Keynesyen goriis, sabit doviz kuru politikas1 uygulanirken artan biitge
aciklarinin mali canlandirma yonii nedeniyle cari islemler agigina neden olacagini ileri
stirmektedir. Biit¢e agig1 ile cari acik arasindaki iligkinin oldugunu ortaya koyan Keynesyen
massetme yaklasimini aym1 zamanda Mundell-Fleming modeli de desteklemektedir.
Massetme yaklasiminda biitge aciklarindaki herhangi bir yiikselis, yurti¢indeki toplam
harcamalarin artmasina ve ithalatin bilyiimesine, ihracatta ise kii¢iilmeye sebep olacaktir.
Dis ticaretteki bu dengesizlik net ihracatin azalmasia ve dolayisiyla cari agigin artmasina
neden olacaktir (Bolat, Belke ve Aras, 2011:349).

Keynesyen IS-LM modeline dayanan biitce agiklar1 ve dis ticaret agiklar1 arasindaki
pozitif iliskiyi geleneksel yaklagim ele almaktadir. Mundell-Fleming modelinde de
izlenebilecek olan biitce agigindaki artislar, dis ticaret agigindaki bir artisa neden olacaktir.
Bu model genel denge icin i¢ dengenin yami sira dis dengenin de ayni anda saglanmasi
gerektigini ileri siirmektedir. Mundell-Fleming modeli, Keynesyen IS-LM modeline
sermaye hareketlerinde serbestlik varsayimi eklenerek gelistirilmistir. Mundell-Fleming
modeli uluslararasi sermaye hareketlerindeki serbestlikten yola ¢ikilarak cesitli doviz kuru
rejimlerinde, maliye ve para politikalarinin sistematik sekilde analizini gergeklestirerek
onemli katkilarda bulunmustur (Ugur ve Karatay, 2009:111).

Keynesyen yaklasima gore, cari islemler dengesi ile genisletici maliye politikasi
arasinda farklilagsma, disa aciklik durumuna gore degiskenlik gostermektedir. Bir iilkede
uygulanan genisletici maliye politikasinin etkisiyle kullanilabilir geliri ve bununla birlikte
tilketim harcamalarinin artmasiyla yurti¢indeki tasarruflarin azalmasina neden olacaktir.
Disa kapali ekonomilerde yatirimlardaki yiiksek diizeyin siirdiiriilebilmesi i¢in yurtdigindan
bor¢lanmanin imkansiz olmasi nedeniyle, yurti¢inde bulunan tasarruflarin azalmasiyla
yatirim harcamalarinin da azalmasiyla dengelenmektedir. Ekonomileri disa agik iilkelerde
ise yurtdisindan kaynak bulma olanagmin olmas1 yurti¢ci faizlerinin artmasini

engellemektedir. Bunun sonucunda 6zel yatirimlar {izerinde diglama etkisi engellenmis olur.
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Sonug olarak yurti¢indeki tasarruflarda azalma cari islemler agi81 ile karsilanmakta ve ikiz

acik olusmaktadir (Altundz, 2014: 429).

4.1.2.2. Ricardocu Esdegerlik Hipotezi

Ricardocu denklik hipotezi, bor¢lanma ile karsilanma yoluna gidilen kamu
harcamalarinin rasyonel olan kisiler agisindan biit¢edeki aciginin kapatilabilmesi i¢in ileriki
donemde vergilerin de artirilacagi anlamina gelmektedir. Bu bireyler vergilerin artacagini
diisiindiikleri i¢in kayip yasamamak adina tasarruflarinda artisa gideceklerdir. Burada
Keynesyen goriis, bireylerin mali olarak aldanacagini ileri siirerken, Ricardocu goriis ise
vergilerin bugiin veya gelecekte 6denmesi arasinda fark olmayacagini rasyonel davranan
bireyler agisindan mali aldanma yasanmayacagini ileri siirmektedirler. Bundan dolay1
Keynesyen teorinin iddia ettigi ulusal tasarruflardaki azalmanin faizlerdeki yukariya baskisi,
Ricardocu goriis tarafindan kabul gormemektedir. Ayrica Ricardocu goriis, kamu
tasarruflarindaki eksiligin bireysel tasarruflardaki artisla dengeye geldigini sOylemektedir.
Dolayisiyla gelecekte daha fazla vergi 6demek zorunda kalacagini diislinen bireyler cari
donemdeki tasarruflarimi artirmaktadirlar. Keynesyen goriisiin iddiasinin aksine, Ricardocu
denklik teorisi, biitce agigindaki artisin reel faiz oranin1 degistirmeyecegini ve bu yolla cari
ac1g1 etkilemeyecegini ileri stirmiistiir (Bolat, Belke ve Aras, 2011:350).

Ozetle rasyonel diisiinen bireyler vergi oranlarmin diisiiriilmesi neticesinde ileriki
donemde vergi yiikiiniin artmasini bekledikleri i¢in, vergi oranlarin diisiiriilmesinden
kaynakli  gelir artislarim1  tiiketim  harcamast  olarak  degil, tasarruf olarak
degerlendireceklerdir. Bundan dolay1r Keynesyen etki goriilmeyecektir (Tungsiper ve
Stirek¢i, 2011:105). Ricardocu goriis, cari biitce agigi yani kamu tasarruflarindaki bir
azalmanin, 6zel tasarrufta ayn1 miktarda bir artisa yol acacagini ve ulusal tasarrufta degisme
olmayacagini ileri siirer. Ulusal tasarruflarda degisme olmadig: i¢in kapali bir ekonomide
reel faiz oranlarinin, planlanan toplam tasarrufla ve yatirim talebini esitlemek igin
ylkselmesine gerek kalmamaktadir. Bundan dolayr da yatirimlar {izerinde kamu borg
yukiiniin etkisi kalmamaktadir. Ekonominin disa ac¢ik olmasi durumunda ise 6zel tasarruflar
dis borg ihtiyacini ortadan kaldiracak kadar artacagi icin biitce agigi cari islemler agigina

sebebiyet vermeyecektir (Altundz, 2014:428).

96



4.2.0CUZ ACIKLAR HIPOTEZI

Incelenen ikiz agiklar hipotezinde biitcede meydana gelen acigin cari islemler
dengesinde de a¢ik meydana getirdigi ve birbirlerini bu yolla etkiledikleri belirtilmektedir.
Yani biit¢cede olusan agik cari agiga neden olurken, cari agik da biitce agigini etkilemektedir.
Bu yolla ikiz agiklar hipotezinin ekonominin diger 6nemli bir dengesi olan tasarruf-yatirim
dengesini hesaba katmadigi goriilmektedir. Her ili¢ dengenin biitce dengesi, cari islemler
dengesi ve tasarruf-yatirim dengesinin ekonominin genel dengesi i¢inde ele alinmasina iigliz
acik hipotezi denilmektedir. Ozetle bir iilke ekonomisinin i¢ dengesini olusturan tasarruf-
yatirm dengesi ve biitce dengesi ile o lilkedeki ekonomisinin dig dengesini olusturan cari
denge birlikte acik veriyorsa buna iiciiz acik hipotezi adi verilmektedir. Ikiz agiklar
hipotezinin genisletilmesi ile biitce ve cari agiga ek olarak tasarruf agiginin da hesaba
katilmasiyla olusturulmustur (Karanfil ve Kilig, 2015:1).

Uciiz acik hipotezinin ortaya ¢ikma nedeni olarak son dénemlerde bir¢ok gelismis
iilkenin biitge aciklarinin azalmasina karsin cari agiklarin artma egilimi gdstermesinden
kaynaklanmaktadir. Ekonomistlerin son donemde sik¢a dile getirdigi konu cari agiklarin ve
biitcede yasanan agiklarin temel nedeninin yeterli olmayan yurtici tasarruflar olmasidir. Ikiz
aciklarin ortaya atilmasini tasarruflarin yetersiz olusuyla ilintileyen bu yaklasim, biit¢e acig1,
cari agik ve tasarruf agiginin birbirleriyle iliskili oldugunu ve bu ii¢ aciktan herhangi birinde
yasanan degisimin digerlerinde de etki meydana getirecegini ileri slirmiistiir (Akinci ve
Yilmaz, 2013:4).

Ikiz acik hipotezi baz almarak iiciiz a¢ik hipotezi olusturulmustur. Diinyada bir¢ok
gelismis ve gelismekte olan {ilkede kiiresellesmenin etkisiyle hizli biiylime ve sanayilesme
siirecine girilmistir. Bu siireg Ozellikle i¢ tasarruf oranlar1 yetersiz olan tilkelerde dis
kaynaklara yonelmesine neden olmus ve sonugta dis kaynak kullanimi artan iilkelerde cari
islemler ag1g1 kagimlmaz hale gelmistir. Ote yandan kamudaki harcamalarin vergilerle
karsilanamamasi kamuda biitce agiklarin1t meydana getirmistir. Cari islemler aciklarinin yani
sira kamuda meydana gelen aciklarda ekonomik kalkinma adina yiik olusturmaya devam

etmistir (Karanfil ve Kilig, 2015: 1).

4.2.1. Ugiiz Acik Hipotezi ve Ortaya Cikisi
Biitge acigini, tasarruf acigini ve cari acigin {igiinii kapsayan {i¢iiz acik olgusu
kiiresellesen diinya ekonomisinde sorunlar ¢ikarmaya baglamigtir. Cari agik ve biit¢e agigina

yani ikiz agiklar hipotezine tasarruf agiginin da eklenmesiyle iigiiz agiklar hipotezi meydana
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gelmistir. Kisaca belirtmek gerekirse bu ii¢ olgu arasinda bir iliski olup ve herhangi birinde
yasanacak degisiklik diger dengeyi de etkileyecektir (Karanfil ve Kilig, 2015:3).

Kalic1 biitce agig1 ve cari islemler aciginin uzun dénem biiylime iizerinde ciddi
iligkisi nedeniyle, biitce agigindan cari islemler acigina (popiiler ismiyle ikiz agik hipotezi)
iddia edilen nedenler yogun arastirma konusu olmustur. Ancak cari islemler acig1 lizerinde
ozel tasarruflarin rolii goéz ardi edilmistir. Diinya genelinde kapitalist diizenin
liberallesmesiyle, yerel yatirnmlarin milli tasarruflarla sinirlanmasina gerek kalmamustir.
Yerel yatinmlar, milli tasarruflardan fazla ise, ortaya ¢ikan tasarruf-yatirim ag¢iginin
yurtdigindan finansmani tasarruf-yatirim dengesi lizerinde ve biitce dengesi lizerinde dnemli
bir role neden olur. Bu demektir ki bir tilkede biitce dengesi, tasarruf-yatirim dengesi ve cari
islemler dengesi ayni anda agik olabilir. Boyle bir senaryonun varligi literatiirde tigiiz
aciklar hipotezi olarak bilinir (Shastri, 2017:292).

Bir iilke ekonomisinde harcama-kaynak, tasarruf-yatirnm alt dengeleri ile biitiin
toplam kaynaklar, 6zel ve kamu kesimi tiikketimi, tasarruf ve yatirim ve sabit sermaye
yatirim stok degismeleri yer almaktadir. Ulke ekonomisinde bahsedilen genel denge, bir
ekonomide 6zel ve kamu kesimi arasinda kaynaklarin tiikketim ve tasarrufa nasil dagildiginm
ve dis kaynak kullanimini belirtmektedir. Kapali bir ekonomide yurt i¢i tasarruflar, kamu ve
0zel kesimin tasarruflarinin tamamini kapsarken, toplam tasarruflar ise toplam yatirimlara
esittir (Tiliimee, 2013:99).

Biitge aciklarinin cari islemler acgigimi etkiledigi hipotez ikiz agiklar olarak
adlandirilmaktadir. Diger bir deyisle biitce aciklar1 cari agiga sebep olmakta cari agik ise
biitce acigini etkilemektedir. ikiz aciklar hipotezine tasarruf-yatirim dengesinin de
eklenmesiyle ticliz aciklar hipotezi olusturulmustur. Ekonominin genel dengesi iginde bu
durum denklem olarak su sekilde yansitilabilir (Ozmen ve Biger,2015:281):

S-D+(T-G)=X-M) (a)

Kisaca ekonominin i¢ dengesini olusturan tasarruf yatirnm dengesi ve biit¢e dengesi
ile birlikte ekonominin dig dengesini olusturan cari denge birlikte agik veriyorsa buna iigliz
acik hipotezi denilmektedir. Bagka bir ifadeyle ikiz acik hipotezinin genisletilerek biitce ve
cari aciga tasarruf aciginin da eklenmesiyle {i¢iiz agik olusmaktadir (Ozmen ve
Biger,2015:281):

Yani, (S —I) Ozel Kesim Tasarruf-Yatirrm Dengesi

(T—-G) Kamu Gelir-Gider Dengesi (Biitge Dengesi)

(X -M) Dis Ekonomik Denge (Cari Islemler Dengesi)
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Bu {i¢ dengenin de acik vermesi durumunda,

(S—-1) Tasarruf Agig1

(T-G) Biitce Agig1

(X—=M) Cari Agik

Olarak Ticiiz acik hipotezi gerceklesmektedir. Goriildiigii gibi ii¢ temel makro
dengenin de agik vermesi iigiiz agig1 olusturmaktadir. (a) denkleminden de goriilebilecegi
gibi dengenin herhangi birinde meydana gelen degisim diger dengeleri etkilemektedir.
Biitce aciklar1 ulusal tasarruflar1 azaltarak cari islemler dengesinde olumsuz etki
yaratacaktir. Dis ticaret agig1 varken milli gelirde yasanan azalma ile birlikte tasarruflarda

gerceklesen diisiis biitce agiklarina neden olacaktir (Ozmen ve Biger,2015:281).

(a) denklemine gore yani asagidaki esitlige gore cari agik 6zel yatirimlarin artmasi
veya Ozel tasarruflarda yasanan bir azalma sonucu ya da biitge ac¢igmin artmasi sonucu

meydana gelmektedir. Kisaca {iciliz a¢igin olusumu bu sekilde gergeklesmektedir diyebiliriz.

(Tasarruf Aci181) + (Biitce A¢ig1) = (Cari Agik)

S-DH(T-G)=X-M)

(a) denkleminde de goriinen kamu harcamalarinin artmasi ya da vergideki herhangi
bir indirim nedeniyle meydana gelen biit¢cedeki agikliklar kamu tasarruflarinin azalmasina
neden olacaktir. Bu denklem iizerinde gosterilen ulusal tasarruflar diye bahsedilen denge
hem 06zel kesim tasarruflarint hem de kamu kesimi tasarruflarini kapsadigi i¢in kamu
tasarruflarin  azalmasi 6zel kesim tasarruflarinin artmadigi varsayimi altinda toplam
tasarruflarin azalmasina sebep olacaktir. Toplam tasarruflardaki azalis faiz oranlarinin
artmasina ve bu da yurtdisindan gelen yabanci sermaye yatirimlarinin artmasina neden
olacaktir. Doviz kuru bu durumdan etkilenecek ve diislise gececektir ve ekonomik denge
olumsuz etkilenecek, cari agik artacaktir. Bu denklemden ¢ikarabilecegimiz sonug ise sol
yaninin ekonominin i¢ dengesini sunarken, sag yaninin ise dis dengeyi vermesi ve her iki
denge arasinda da esitlik oldugunun goriilmesidir. Bir iilke ekonomisinde bu dengelerin
iiclinlin de a¢ik vermesi durumu {i¢iiz agik olarak adlandirilirken ikisinin ise agik vermesi
durumu ikiz agik olarak adlandirilmaktadir. Esitligin sol yanindaki biitce agigi ile sag
yanindaki cari acik degerleri aylik olarak olgiilebilirken, dengenin sol yanindaki tasarruf
aci1g1 ise sik sik Olciilemedigi icin gozler siirekli biitge ve cari agik dengeleri lizerinde olur.

Bunlar da ikiz aciklar1 vermektedirler (Karanfil ve Kilig, 2015: 4).
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Yukaridaki denklem agik¢a gostermektedir ki, ikiz agiklar hipotezinin genisletilmis
ve kapsamli hali olarak, yeterli olmayan milli tasarruflarin milli yatirnmlarla karsilagtiriimasi
ve denkleme eklenmesiyle birlikte kaginilmaz olarak {ic¢liz aciklar hipotezi meydana
gelmistir. Ortaya ¢ikan bu denklem bu aciklarin nedenleri ve birbirleriyle iliskileri agisindan
bize bir agiklama getirmez. Bu nedenler ve birbirleriyle iliskileri, ekonomi politikasinin
veya uygulamali ekonominin alanina girmektedir. Ortak goriis ise ikiz veya li¢iliz agigin esas
nedeninin devlet biitce aci81 oldugu ve c¢are olarak da biitge agiginin azaltilmasi veya
dengeli biitce uygulanmasi olarak goziikmektedir. Bu goriise gore devletin yaptigi asiri
harcamanin sonucu olarak ikiz veya ligliz aciklar meydana gelmektedir ve devlet
harcamalari kisarsa ii¢ agigin da varligi azalacaktir (Szakolczai, 2005:41).

Bir tlilkede genel dengenin saglanabilmesi i¢in tasarruflar ve yatirimlar dengesi de
olduk¢a Onemlidir. Tasarrufla elde edilen fonlarin yatirimlara yonelik degerlendirilmesi
ekonomide giiclii bir yap: olusturabilmek i¢in gereklidir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde
ekonomik biiylimenin istenilen diizeye ¢ikarilmasi i¢in ilk baglarda sermaye mali ithalati
gerekmekte ve bu iilkelerde kaynak yetersizliginden dolaylr bu durum zorunluluk haline
gelmektedir. Thtiya¢ duyulan kaynak genel olarak déviz yoluyla saglanmakta ve kalkinma
icin doviz ithaliyle finanse edilmektedir. Ancak bu doviz gelirlerin ¢ok biiyiik kisminin
diisiik diizey teknoloji vasitasiyla saglanmasi, elde edilen gelirin hedefte olan kalkinmanin
altinda kalmasina ve iilkede ekonomik olarak dig ticaret agigina sebebiyet vermektedir. Disa
acik genel denge i¢inde dis acgik, yurti¢i tasarruf agig1 ve biitce acig1 birbirleriyle ilintili ve
toplamlar: sifira esit olmasi gerekmektedir. Bu dengeler i¢indeki herhangi birinde yasanan
degisim digerlerini de etkilemektedir. Bununla ilgili 6rnek vermek gerekirse, tasarrufun
artmasi i¢in vergilerdeki indirimler yatirimlari artiracak, hem biitge agig1 hem de dis ticaret
aciginin diismesine neden olacaktir. Ugiiz agik degiskenlerinin herhangi birindeki degisim

diger degiskenler tarafindan telafi edilerek dengenin olusmasi saglanir (Erol ve Alma,

2016:25).

Biitge acgig1, dis ticaret acigi ve tasarruf acigi olarak bahsi gegen ili¢ problem
birbirleriyle iliskili olmalarina ragmen kendi otonom nedenlere sahiptirler. Uciiz agiklar
eger ayri ayri ele alinirsa tiim problem ¢oziilebilirdi. Ancak bu demek degil ki sadece bir
problem var. Oyle olsaydi da birisinin kétiiye gidisi digerlerini etkilemez ve kotiiye
gitmelerine neden olmazdi. Tiim agiklar toplam biitge borcu ve toplam dis ticaret borcunun

dahil edilmesiyle daha karmasik hale gelir (Szakolczai, 2005:42).
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Ekonominin i¢ ve dis dengelerin toplanmasiyla dengeye geldigini yani sifirlandigi
gorliilmektedir. Tasarruf oranlar1 yatirnmlardan diisiik ise, tasarruf a¢igr anlamina gelmekte
ve yatirimlarin borg¢lanarak finanse edildigi anlasilmaktadir. Devletin vergi gelirlerinin
harcamalarindan diisiik oldugu durumda ise biitce a¢ig1 olusmakta ve acik borclanarak
kapatilmaktadir. Son denge ise ihracatin ithalattan az oldugu durumdur ve bu durumda
ekonomi cari agik verir. Cari agigin kapatilmasi i¢in yurtdisindan portfoy yatirimlart veya
yabanci sermaye yatirimlarin ¢ekerek ya da bor¢lanip karsilamasi gerekir. Bahsi gegen fi¢

dengenin de agik vermesi {i¢iiz acik olgusu ile agiklanir (Samirkas ve Samirkas, 2015:24).

4.2.2 Tiirkiye’de Ugiiz Agik
Tiirkiye’de iicliz agik olgusu 2002 sonrasi biitce dengesi, ddemeler dengesi ve
tasarruf yatirirm dengesi alt baghklariyla tartisilmis ve her ii¢ dengenin de bir arada

gosterilmesiyle konu baglanmistir.

4.2.2.1.Tiirkiye’de 2002 Sonras1 Biitge Dengesi

Tirkiye ekonomisinde tabloda da goriildiigli iizere 2003 yilindan 2006 yilina kadar
biitge aciklar1 azalma egilimine girmistir. Ozellikle 2005 ve 2006 yillarinda biitce aciklar:
donemin en diisiik seviyesine gerilemistir. 2006 yilindan sonra ise biit¢e agiklari tekrar artis
gostermektedir. Artan biitce acgiklari donem igerisinde 2009 yili en yliksek seviyesine
ulasmis ve tekrar azalisa yoOnelmistir. 2008 yilinda yasanan kiiresel kriz nedeniyle
harcamalarin artip gelirlerin nispeten diismesi bunda etkili olmustur. 2015 yilinda 506.305
milyon TL harcamaya karsin, 482.780 milyon TL gelir elde edilmis ve biitge 23.525 milyon
TL agik vermistir.

2016 yil1 Ocak-Aralik doneminde 29.9 milyar TL agik veren biitce, 2017 y1l1 Ocak-
Aralik doneminde 47.4 milyar TL agik vermistir. 2017 yili Ocak-Aralik doneminde biitge
gelirleri bir 6nceki yilin ayn1 dénemine gore yiizde 13.8 oraninda artarak 630.3 milyar TL
olmustur. Biitge giderleri ise ylizde 16 oraninda artarak 677.7 milyar TL olarak
gerceklesmistir (BUMKO, 2017: 1).
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Tablo 13: 2002-2016 Merkezi Yonetim Biitce Dengesi (Milyon TL)

Yillar Harcamalar Gelirler Denge Biitge
Acag/GSYH

2002 119.604 79.420 -40.184 11.2
2003 141.248 101.040 -40.208 8.6
2004 152.093 122.964 -29.128 5.0
2005 159.687 152.784 -6.903 1.0
2006 178.126 173.483 -4.643 0.6
2007 204.068 190.360 -13.708 1.6
2008 227.031 209.598 -17.432 1.8
2009 268.219 215.458 -52.761 53
2010 294.359 254.277 -40.081 3.5
2011 314.607 296.824 -17.783 1.3
2012 361.887 332.475 -29.412 1.9
2013 408.225 389.682 -18.543 1.0
2014 448.752 425.383 -23.370 1.1
2015 506.305 482.780 -23.525 1.0
2016 584.071 554.140 -29.932 1.1
2017 677.722 630.349 47.373 1.5

Kaynak: Kalkinma Bakanlig1 ve Maliye Bakanligi (BUMKO) verilerinden tarafimca
olusturulmustur.

Ozetle 2002-2016 yillar1 Tiirkiye igin biitge agiklarinin dalgali bir seyir izledigi
donem olmustur. Biitce agiklar1 2005-2006 yillarinda 6nemli Ol¢lide azalmasina ragmen
2007-2010 doneminde artarak devam etmis ve son yillarda ise tekrar azalma seyri izlemistir.

Ancak belirtilen donem boyunca siirekli biitce dengesi eksi bakiye vererek acgik vermistir.
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4.2.2.2.Tiirkiye’de 2002 Sonras1 Odemeler Dengesi

Tiirkiye ekonomisinde 2002 yilinda ithalat ve ihracat arasindaki fark yani dis ticaret
dengesi 15.495 milyon dolar agik verirken, cari islemler dengesindeki agik 626 milyon dolar
olmustur. 2002 yilindan 2013 yilina gelindiginde dis ticaret dengesi 99.858 milyon dolar
acik verirken, cari islemler acig1 63.621 milyon dolar olmustur. Cari islemler dengesinin
gayri safi yurti¢i hasilaya orani ise eksi 6.7 olarak gerceklesmistir.

2017 yilinda cari igslemler dengesi 2016 yilina kiyasla bozulma gostermistir ve 47.1
milyar dolara yiikselmistir. Cari islemler dengesinin temel belirleyicisi olan dis ticaret
dengesi 2017 yilinda bozulma kaydedilmistir. Bu bozulmanin temel nedeni, ihracatta
gbzlenen olumlu seyre karsin, gerek giiclii seyreden i¢ talebe gerekse enerji fiyatlarindaki
artisa bagli olarak ithalatta gozlenen yiiksek oranli artis olmustur. Son yillarda ihracatin
ithalata kiyasla daha yiiksek oranda biiyiimesi dis ticaret agiginda daralma saglarken, 2017
yilinda ithalatin biiyiime orani ihracatin biiylime oraninin iizerinde ger¢eklesmistir. Dis
talepteki olumlu geligsme, ihracattaki olumlu gelismeyi desteklemistir (TCMB, , 2017: 3).

Genel olarak Tiirkiye ekonomisinde cari islemler agig1 artis egiliminde olsa da
zaman zaman diisiis géstermistir. Ancak bahsi gegen yillar iginde cari islemler dengesi hep

acik vermistir.
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Tablo 14: 2002-2016 Yillar: Arasinda Odemeler Dengesi

Yillar Ihracat (ros) | Ithalat Dis Ticaret | Cari Islemler | Cari
Baval  Ticareti | (CIF) Dengesi Dengesi Islemler
Haric) Dengesi/
GSYH(%)
2002 36.059 51.554 -15.495 -626 -0.3
2003 47.253 69.340 -22.087 -7.554 -2.4
2004 63.167 97.540 -34.373 -14.198 -3.5
2005 73.476 116.774 -43.298 -20.980 -4.2
2006 85.535 139.576 -54.041 -31.168 -5.7
2007 107.272 170.063 -62.791 -36.949 -5.5
2008 132.028 201.964 -69.936 -39.425 -5.1
2009 102.143 140.929 -38.786 -11.358 -1.8
2010 113.883 185.544 -71.661 -44.616 -5.8
2011 134.906 240.839 -105.933 -74.402 -8.9
2012 152.462 236.544 -84.082 -47.962 -5.5
2013 151.803 251.661 -99.858 -63.621 -6.7
2014 157.610 242.178 -84.568 -43.597 -4.7
2015 143.839 207.234 -63.395 -32.118 -3.7
2016 142.530 198.619 -56.089 -33.137 -3.8
2017 157.019 233.799 -76.779 -47.371 -5.6

Kaynak: BUMKO Temel Ekonomik Biiyiikliikler verilerinden tarafimca olusturulmustur.
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4.2.2 3. Tiirkiye’de 2002 Sonras1 Tasarruf-Yatirim Dengesi

Tiirkiye ekonomisinde 2002 sonrasi donemde tasarruflarin yatirimlart karsilama
oranlar1 hep diistik kalmig ve yurtici yatirnmlar1 desteklemek i¢in genel olarak dis finansman
yoluna gidilmistir. Bu da cari islemler agigini artiran diger bir etken olarak goze carpmustir.
2002 yilinda Tiirkiye ekonomisinde tasarruf yatirim ag¢ig1 olmadig: ve diislik oranla da olsa
yurti¢i tasarruflarin sabit sermaye yatirimlarimi karsiladigi gozlenmistir. Ancak sonraki
yillarda tasarruf yatirim agig1 ortaya ¢ikmistir. 2003 yilinda yurtigi tasarruflarin gayri safi
yurtici hasilaya orani 15,5 iken sabit sermaye yatirimlarinin gayri safi yurti¢i hasilaya orani
17,4 olarak gerceklesmis ve 1,9 oraninda tasarruf yatirim agigi ortaya ¢ikmustir. 2009 yilina
gelindiginde kiiresel kriz nedeniyle tasarruflarda artis yasanmis ve yatirimlarda da kismi
artis ile ilgili yilda tasarruf yatirim ag¢ig1 ortaya ¢ikmamigtir. Son olarak 2016 yilinda 24,5
olarak ger¢eklesen yurti¢i tasarruflar oran1 ve 29,3 olarak gergeklesen sabit sermaye

yatirimlar1 orani tasarruf yatirim agiginin 4,8 olarak olusmasina zemin hazirlamistir.
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Tablo 15: Yurtici Tasarruflarin ve Sabit Sermaye Yatirimlarimn GSYH I¢indeki Pay:

Yillar Yurtici Sabit Sermaye | Tasarruf Yatirim
Tasarruflar/GSYH Yatirnmlary GSYH Aqagl/GSYH

2002 18,6 17,1 1,5

2003 15,5 17,4 -1,9

2004 16,0 20,7 -4,7

2005 15,9 21,4 -5,5

2006 16,6 22,6 -6

2007 15,5 21,8 -6,3

2008 16,8 20,2 -3,4

2009 22,9 22,4 0,5

2010 21,3 24,9 -3,6

2011 22,5 28,1 -5,6

2012 22,8 27,3 -4,5

2013 23,2 28,5 -5,3

2014 24,4 28,9 -4,5

2015 24,8 29,7 -4,9

2016 24,5 29,3 -4,8

Kaynak: Kalkinma Bakanlig1 verilerinden tarafimca olusturulmustur.

4.2.2.4 Tiirkiye’de 2002 Sonrasi Biitce, Cari Islemler ve Tasarruf-Yatirim Dengesi

Bazi iilkelerde biitce agiklarinda yasanan azaliglara ragmen cari islemler dengesinde

iyilesme olmamasi ikiz agik hipotezine tasarruf yatirim dengesinin eklenmemesini eksiklik

olarak gostermistir. Makroekonomik denge igerisinde her ii¢ dengenin de birbirini etkiledigi

distintildiigiinde eksiklik daha ¢ok goze carpmaktadir. Tiirkiye dahil pek cok gelismekte

olan iilkelerde bu {i¢ dengenin de ac¢ik vermesiyle ii¢iiz acik hipotezi olusmaktadir (Karanfil

ve Kilig, 2015:2).
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Makroekonomik dengede dis ticaret dengesi, biitce dengesi ve tasarruf yatirim
dengesi esitlik olusturmaktadir. Biitce dengesi ve tasarruf yatirirm dengesinin toplamlari dig
ticaret dengesine esit olmaktadir. Bununla ilgili iliskiyi Sekil 22 daha net ortaya
koymaktadir. Seklin sol tarafi sisteme kaynak girislerini, sag tarafi ise kaynak ¢ikislarini
gostermektedir. Sistemden ii¢ sekilde kaynak ¢ikisi olmaktadir. Bunlardan ilki 6zel kesimin
tasarruflaridir. Ikincisi ise kamunun vergi ve diger gelirleridir. Ugiincii ¢ikis ise ithal
ettigimiz irlinlere yapilan O6demeler ile gerceklesir. Gelir akimlarindan bu 3 c¢ikisin
karsiliginda da 6zel yatirimlar, kamu harcama ve yatirnmlar1 ve ihracat 3 kaynak girisini

gostermektedir (Kalkan, 2011: 3).

Sekil 22: Tiirkiye 'de Makro Denge

ihracat ithalat

Kaynak: (Kalkan,2011:3)

Yukaridaki sekil 22°ye gore 6zel tasarruflar ve kamu tasarruflari, 6zel yatirimlari ve
kamu yatinmlarimi karsilamakta yetersizse dis ticaret ac¢i§i vermeniz kaginilmazdir.
Vereceginiz dis ticaret agig1 da biitce agig1 ve 6zel kesimin agigi kadar olacaktir. Yani
Tirkiye gibi zaten 6zel tasarruf acig1 olan bir {ilkeyseniz biitge aciginiz artarsa cari agiginiz
da artacaktir. (Kalkan, 2011:2) Ugiiz acik tam anlamiyla bir dengesizligin dengesini ifade
ediyor. I¢ ekonomik dengeyi olusturan iki dengenin de acik verdigi ve bunu dis agigm
dengeledigi bir durum (Egilmez,2012).

Baz1 gelismekte olan iilkelerde oldugu gibi Tiirkiye’de de yeterli kalkinmay1
saglayabilmek i¢in milli gelirinin cogunu yatirima ayirmaktadir. Bu kaynak ise genel olarak
tasarruflardan olusmaktadir. Yatirnmlarin finansmani i¢in kullanilan tasarruflar {ilkenin

ekonomik kalkinmasinda onemli bir i¢ darbogaz olusturmaktadir. Yatirimlarin kaynagi
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olarak kullanilan tasarruflar bir iilkede diisiik oldugunda yatirimlar istenilen diizeye
cekilememekte, bundan dolay1 ekonomik verimlilik geriye diismekte ve sonug olarak da
milli gelir diizeyi diisilk seyretmektedir. Gelir seviyesinin diisiik seyretmesi tasarruf
oranlarinin diisiik oldugu iilkelerde kalkinmay1 yeterli kadar finanse edememekte ve sonugta

biitcede acik meydana gelmektedir (Erol ve Alma, 2016:22).
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Tablo 16: Tiirkiye'de Biit¢e A¢igi, Cari Islemler Dengesi,
Icindeki Yeri

Tasarruf Yatirim A¢igimin GSYH

Yillar | Biitce Ac1g/GSYIH | Cari islemler Dengesi/GSYH | Tasarruf Yatirim Dengesi/ GSYH
2002 11,2 -0,3 1,5
2003 8,6 -2,4 -1,9
2004 2,0 =33 A7
2005 1,0 4,2 -3
2006 0,6 -5,7 -6
2007 1,6 -5,5 -6,3
2008 1.8 -1 34
2009 5,3 -1,8 0.5
2010 3.5 -8 -6
2011 1,3 -8,9 -5,6
2012 L9 =3, N
2013 1,0 6,7 -3
2014 L1 47 43
2015 1,0 =37 49
2016 L1 -3.8 4.8
2017 15 -5, *

Kaynak: Tablo-14, Tablo-13, Tablo-12 * den yararlanilarak tarafimca olusturulmustur.

Ugiiz agik hipotezi incelenirken biitge dengesi, dis ticaret dengesi ve tasarruf-yatirrm

dengesinin bir esitlik olusturmasi gerekmektedir. Bu denkleme gore biitce dengesi ve

tasarruf yatirim dengesinin toplami dis ticaret dengesine esit olmasi gerekir.

2015’te merkezi yonetim biitce dengesi 23.525 milyon TL acgik vermistir. Ayn1 yilda

cari islemler dengesi 32.118 milyon Dolar agik vermistir. 2016 yilina gelindiginde ise biitce

dengesi bir dnceki yila gore 29.932 milyon TL, cari islemler dengesi ise 33.137 milyon

Dolar agik vermistir. Bu donemlerde tasarruf yatirim agiginin GSYH’ye orani da negatif

deger aldigindan her {i¢ denge de acik vermistir.
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Tiirkiye ekonomisinde gergeklesen biitce agiklari uzun yillar kamu kesimi tasarruf
dengesinin negatif sonuglar vermesine neden olmustur. Olusan bu ac¢igin finansmaninda da
bityiik olciide 6zel kesim tasarruf fazlasindan yararlamilmustir. ilerleyen dénemlerde ise

biitce aciklar1 azalmasina ragmen cari islemler agig1 artmaya devam etmistir.

Sekil 23: Tiirkiye’'de Ugiiz A¢ik
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e Biitce AcIg1/GSYIH Cari Islemler Dengesi/GSYH Tasarruf Yatirnm Dengesi/ GSYH

Kaynak: Tablo 15’ten yararlanilarak tarafimca olusturulmustur.

Ozetle 2002-2014 yillar1 arasinda Tiirkiye ekonomisi incelendiginde, Tablo-15’ te ve
Sekil 23’ te goriildiigii gibi tigliz acik olarak tabir edilen biitce acig1, cari agik ve tasarruf
acigmin ayni anda agik verdigi goriilmektedir. Ancak, 2002 ve 2009 yilinda tasarruf-yatirim
ac1g1 olusmadigindan bu yillar da Tiirkiye’de biit¢e agig1 ve cari a¢igin varligindan dolay1
ikiz acik gorilmiistiir. Sonug¢ olarak denilebilir ki, 2002-2009 yil1 haricinde, Tiirkiye
ekonomisinde belirtilen yillarda her ii¢ denge de acgik verdigi i¢in {igiiz acik hipotezi

gegerlidir.
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SONU

Birgok tilkede goriilmeye baslanan yiiksek biitce acgiklari, yanina cari aciklarin da
eklenmesiyle literatiire ikiz aciklar olarak ge¢mis ve bu iilkelerde sorun olarak kabul
edilmistir. Bu hipotez, biitce agiklarindaki degisimin cari agiklar1 da etkiledigi varsayimina
dayanarak ortaya atilmistir. i¢ ve dis dengenin bir arada saglanmasi agisindan dnemli bir
yere sahip olmustur.

Ikiz aciklar hipotezini olusturan unsurlardan olan biit¢e aci81 ve cari islemler agig
zaman gectikge hipotezi dogrular nitelikten farkli bir yol almaya baglamistir. Ekonominin
genel dengesi icinde i¢ denge olan tasarruf-yatirim dengesinin de incelenme zorunlulugu
giindeme gelmistir. Bu zorunluluga biitce agig1 diistiigi halde cari agig1 artan iilkeler
bulunmasi neden olmustur. Ikiz aciklar hipotezinde géz ardi edilen tasarruf-yatirim
dengesinin de eklenmesiyle ikiz agiklar hipotezi geniglemis ve iigliz agiklar hipotezine
evrilmistir.

Bu caligsmada ii¢iiz agiklar hipotezinin degiskenleri incelenmis ve Tiirkiye ekonomisi
iizerinde etkileri tablolar ve grafiklerle ortaya konulmaya calisilmistir. Tiirkiye
ekonomisinin siiregelen biitge agiklari, kamudan elde edilen gelirlerin yapilan harcamalari
karsilayamamas1 sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Elde edilen gelirlerden daha fazla harcama
yapilmasi biitce agiklarin1 her donem giindeme getirmektedir. Biit¢elerin her yilin basinda
kabul edilerek uygulamaya konulan bir yasa olmasi, daha o yilin basinda biit¢e agiklarinin
olacaginin bilindigi ve bunun bir hiikiimet politikasi oldugunu akillara getirmektedir. Biitce
aciklarinin fazla olmasi iilkenin ekonomik dengesinin bozulmasina ve istikrarmin 6niinde
engel olmasma neden olmaktadir. Ayrica biit¢e agiklar1 makroekonomik dengeleri de
bozmaktadir. Elde edilen tasarruflarin biitce agiklarin1 kapatilmasi ic¢in kullanilmasi ve dis
ticaret dengesini bozmas1 bunlardan sayilabilir.

Ucgiiz agiklar hipotezinin diger bir degiskeni olan cari islemler ag1g1, bircok iilkede
oldugu gibi Tirkiye ekonomisinin de makroekonomik performansini degerlendirmede
onemli gostergelerdendir. Tiirkiye uzun yillardir cari dengesi agik veren bir iilkedir. Ozetle
iilkede satin alinan mal ve hizmetler i¢in 6denen doviz giderleri, dis iilkelere satilan mal ve
hizmetler karsiliginda elde edilen doviz miktarindan fazladir. Bu durum ise cari islemler
dengesinde acik meydana getirmektedir.

Tiirkiye ekonomisinde cari acigin temel nedeninin iigiiz agiklar hipotezi degiskeni

olan tasarruf yatinm agigindan kaynaklandig1 disiiniilmektedir. Tiirkiye ekonomisi
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gelismekte olan piyasa ve ekonomisinin yiiksek biiylime elde etmesi i¢in gereken sermaye
ve enerjiyi ithal yollarla kargilamaktadir. Cari agigin ¢ok biiyiik kismi enerji ithalat1 ve dis
ticaretten kaynaklanmaktadir. Ulkede goriilen dis ticaret acig1, ihracatin ithalati karsilamaya
yetmemesi, genellikle biiylimenin ithal edilen ara mallariyla olmasidir; yani iiretilenden
fazla tiketim yapilmasi olarak goriilmektedir. Ekonomisi biiylidilkge fosil enerji
kaynaklarma bagimlilik nedeniyle net ithalatgr konumunda olan Tiirkiye, cari agig1 da
artmaktadir.

Ugiiz agiklar hipotezinin gegerliligi bir iilkede bu hipotezin degiskenlerinden olan
biitge acigmin, cari islemler agiginin ve tasarruf-yatirim acigmin ayni anda goriilmesi
gerekmektedir. Tiirkiye ekonomisinin son donemleri incelendiginde biit¢e aciginin, cari
acigin ve tasarruf agiginin iigiiniin bir arada olmasi nedeniyle “ii¢iiz a¢ik hipotezinin” gecerli
oldugu soylenebilir.

Bir iilke ekonomisinde biit¢e agiklari var iken, hem cari agik hem de tasarruf yatirim
ac1g1 yani ligiiz acik goriiliiyorsa denilebilir ki iilke ekonomik acidan her tiirlii krize karsi
kirilganlik gostermeye yatkindir.

Tiirkiye ekonomisinde yillar i¢inde {i¢iiz aciklar olgusu siirekli giindem olmustur.
Son donemler iilke ekonomisi incelendiginde biitce agiginin makul diizeyde oldugu
gorlilmiistiir. Ancak cari islemler dengesinde olusan agik, istikrarli bir azalma seyretmemis
aksine artmistir. Cari iglemler dengesi agiginin azaltilmaya calisildigi yillarda ekonomik
biliyiime kotii etkilenmis, cari a¢igin arttig1 yillarda bliyiimede de rekor artislar gozlenmistir.
Bunun nedeni ise bilylimenin dis agikla finanse ediliyor olmasindandir. Cari agigin
finansmaninda kullanilan kalemler incelendiginde sicak para diye tabir edilen portfoy
yatirimlarinin dnemli bir yeri oldugu ve cari ac¢igin finansmaninda giivenilir liman olarak
bilinen dogrudan yatirimlarin payimin daha az oldugu gozlenmektedir. Durum bdyleyken,
ekonomide ki kirillganlik artmaktadir. Ciinkii portfdy yatirimlarinin olay ve durumlara karsi
cevap hassasiyeti iilkede ekonomik kriz algis1 yaratabilmekte ve durumu icinden ¢ikilamaz
hale getirebilmektedir. Bu gibi kotii senaryolarla karsilagsmamak adina acil 6nlemler devreye
sokulmalidir.

Ulkede cari acig1 her donem artirict 6zellik tasiyan dis ticaret agigi; ithalatin
ihracattan daha fazla olmasindan kaynaklanmaktadir. Ulkede ithal edilen fasillara
bakildiginda hammadde, ara mal {irlinlerinin agirlik kazandigi ve bu tiir iiriinler alinmadan
thracat yapilmasiin zor hale geldigi goriilmektedir. Bu riizgan tersine dondiirmek ve dis

ticaret hacmini gelismis tilkeler seviyesine tagimak icin, iilkeye deger katacak, iilkeyi ileriye
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gotiirecek ve diinya genelinde marka olacak iiriin ve teknoloji pazarlanmasi, AR-GE
caligmalarina agirlik verilmesi kaginilmazdir. Ancak bu Onlemlerin kisa vadede sonug
vermesi pek olas1 goziikmemektedir. Ulkede cari agig1 onleyici bir kalem olan, hizmet
gelirleri fazlas1 ¢ok kisa vadede 6nemli sonuglar verebilmektedir. Tiirkiye’nin jeopolitik
onemi ve dogal giizellikleriyle turizm agisindan cazibe noktasi haline getirilmesi, hizmet
gelirleri agisindan 6nemlidir. Sadece turist sayisini artirmak amacia yonelik degil ayrica
turistlerin kaldiklar1 siirece ortalama harcamalarin1 da artiric1 politika gelistirmek ve
uygulamak gereklidir. Hizmet gelirleri kaleminin, daha ¢ok gelir getirmesine yonelik karar
ve politikalar ile desteklenmesi, cari acigin oldugundan daha da diisiik ve risksiz hale
gelmesine sebep olacaktir.

Tirkiye ekonomisinde yurtdisi yerlesikler ile yapilan aligveris sonucunda olusan
doviz agigimin biiyiikk bir kismi hammadde ve mamul mal ithalatindan kaynaklanirken,
sorunu koriikleyen diger onemli bir etken ise enerji ithalatinin da yliksek seyretmesidir.
Tiirkiye ekonomisi biiylirken, biiyiimenin lokomotifi olan enerji, lilke i¢inden yeterince
karsilanamamakta ve ithal yoluyla alinmaktadir. Enerji de disa bagimlilik cari islemler
acigint da artirict etkide bulunmaktadir. Disa bagimlilik seviyesini diisiirmek ayrica cari
acigt da azaltict etkide bulunacagindan dolayr bagimliligi azaltict politikalar
gelistirilmelidir. Tirkiye glineslenme siiresinin fazlaligi bakimindan diinyada sayili
iilkelerden biridir. Ancak iilkede giines enerjisinden yararlanma olanaklar1 yeterince
gelismemistir. Bu dogrultuda son zamanlarda giines panelleri yoluyla giines enerjisini
elektrik enerjisine doniistiirme projeleri uygulanmaya baslanmistir. Elektrik {iretimimizin
bliylik kismimin dogal gaz ile gergeklestirilmesi; bu konuda kayda deger calismalarin
yapilmasini elzem kilmistir.

Tirkiye’de cari agigin oldukg¢a yiiksek seyretmesinin nedenlerinden biri de yurtici
tasarruf miktarinin az olmasindandir. Yurti¢i tasarruflarin yatirimlar1 karsilayacak diizeyde
olmamasi, yurtdigt kaynak ihtiyacimi artirmaktadir. Yurtdist kaynak ihtiyaci tilkeyi daha
kirilgan ve soklara karsi daha hassas hale getirmektedir. Cari agigin makul diizeylere
cekilebilmesi yurti¢i tasarruflarin kayda deger sekilde artirilmasiyla miimkiin olmaktadir.
Onuncu Kalkinma Planinda bu konuya 6zel énem verilmistir. Uygulamada olan Bireysel
Emeklilik Sistemi ile devlet katkisi yiizde 25 olarak belirlenmis ve bunun tasarruf
sahiplerini tesvik edecegi diisiiniilmiistiir. Ayrica, vergi politikalarinin da tasarrufu tesvik
edici yapida uygulanmasi, tiiketicilere tasarruf konusunda egitimler verilmesi ve israfin

azaltilmasina yonelik politikalar uygulanmaya ¢aligilmaktadir.
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