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OZET

Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde uzun siireli cari islem agiklar
ve biitce agiklari  ekonomide kronik ve yapisal sorunlara neden
olabilmektedir.  Tiirkiye’de cari islem aciklart iki farkli  goriiste
degerlendirilmektedir. Ilk goriise gore, 2001 krizinden sonra yasanan asir
biiyiimenin sonucunda ortaya ¢ikan talep artisindan kaynaklanmaktadir.
Ikinci goriise gore ise yiiksek faiz oranlart neticesinde asirt degerlenmis yerli
paranin sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Biitce aciklart ise genel olarak kamu
gelirlerinin kamu harcamalarindan daha az olmasi neticesinde olusmaktadir.

Bu ¢ercevede hazirlanan ¢alisma ile Tiirkiye’'de i¢ ve dis soklarin,
ekonomiye etkilerinin, cari agik ve biitce aciklarini etkileyen degiskenlerin
yonii ve boyutunun ekonometrik olarak modellenmesi ve iktisat politikasi
yapimcilarina katkida bulunmak hedeflenmistir. Calisma bu baglamda,
makroekonomik degiskenleri 1998:01-2009:03 donemi icin Granger
nedensellik test sonuglarmmi diyagram haline getirerek, degiskenler arasi
iliskiler gorsellestirilmistir.

ABSTRACT

In developing countries such as Turkey, long term current account
deficits and budget deficits can cause chronic and structural problems in
economy. Current account deficits in Turkey are interpreted according to
different points of view. According to the first, current account deficits are
caused by the increase in demand, in consequence of the overgrowth
experienced after the 2001 crisis. The second point of view sees current
account deficits as the result of the overvalued domestic currency in
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consequence of high rates of interest. Budget deficits on the other hand
generally occur from public revenues being lower than public expenditures.

With the present study prepared in this frame, it was aimed to
contribute to economic policy makers in terms of econometrically modeling
the direction and magnitude of the variables affecting budget and current
deficits and the effects of the internal and external shocks in Turkey on the
economy. In this context, in the study macroeconomic variables were
displayed in diagrams and the relations between them were visualized by on
the basis of the Granger causality test results applied for the period from
1998:01 to 2009: Q3.

Anahtar Kelimeler: Biit¢e Agiklar1, Cari agik, Tiirkiye ekonomisi, Granger
Nedensellik, Duraganlik

Keywords: Budget deficit, current deficit, Turkish economy, Granger
causality, stationary

1. GIRiS

Tiirkiye’de ard arda yasanan ekonomik krizler ve uygulamaya
konulan iktisadi politikalarin énemli bir kismini, biitce agiklarmin kontrol
altna alimmasi olusturmaktadir. Biitge agiklari; enflasyon, doviz kurlari, cari
aciklar, kamu harcamalar1 gibi bircok makro degisken iizerinde negatif
etkilere sahiptir. Cari islemler agig1 ise iilke ekonomisinin performansina
iliskin 6nemli gostergelerden biri olarak degerlendirilmekte, dolayisiyla da
iktisadi kararlarin olusmasinda o6nemli rol oynamaktadir (Erdogan ve
Bozkurt, 2009:137). Bundan dolayi, hiikkiimetler biit¢e agiklari ve cari agiklart
stirdiiriilebilir diizeyde tutmay: iktisadi hedeflerinin basinda tutmaktadirlar.
Devlet biitcesi siirekli agik verirse; olaganiistii gelir niteligi tasiyan
borglanma, normal gibi algilanmaya baslanir ve biitge dengesini zora sokar.
Ciinkii borglanma kamu giderleri bakimindan esnek olmadigi igin devletin
uluslararas1 itibarin1 da zedelemektedir. Biitce aciklarinin finansman
kaynaklarindan herhangi birisine asir1 6l¢iide bagvurulmasi, birgok ekonomik
sorunu da beraberinde getirmektedir. Bu bakimdan, biitce aciklarma kaynak
olusturmak ve bu kaynaklarin ne Olgiide kullanilacagini saptamak igin;
iilkenin ekonomik kosullar1 basgta olmak {izere, kurumsal diizenlemelere ve
iktisat politikalarma ihtiya¢ vardir.

Ekonomik istikrarsizligin temel nedenlerinden olan biit¢ce agiklari,
gelismekte olan iilkelerde; gelismis iilkelere nazaran, yapisal bazi sorunlar
nedeniyle kronik hale gelmektedir. Ayni sekilde, bir iilkenin cari islemler
acigmm milli gelire oraninin %5’ den biiylik olmasi ekonomide risk olarak
kabul edilmektedir. Ekonomideki bu durumun ilerleyen donemlerde asir1 reel
doviz kuru asinmastyla sonuglanacag: diistiniilmektedir (Freund ve Warnock,
2005: 9-10). Cari acik sorunu ortaya ¢ikaran ilk sebep, yeni yatirimlarin
yapilmasi i¢in i¢ tasarrruflarin yetersizligidir. Bununla birlikte, cari agigi
artiran diger bir neden ise; TL’nin asir1 degerlenmesidir.
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Keynesyen iktisat¢ilara gore; biitce aciklart ve cari agiklarin
ekonomi iizerindeki etkileri asagidaki (1.1)’deki Mundell Fleming
esitlikleriyle agiklanabilir;

Y=C+I+GHX-M) (1.1)

Burada, Y Milli geliri, C 6zel tiiketim harcamalarmni, I 6zel yatirim
harcamalarmi, G hiikiimet harcamalarini, X ihracati, S 6zel kesim
tasarruflarmi, T vergileri, M ithalati gostermektedir (Eun ve Resnick, 2004:
73).

Ozel kesim tasarruflar1 S, harcanabilir gelirden tiiketim harcamalar1
¢iktiktan sonra kalan kisim, (1.2) nolu esitlikte goriilmektedir.

S=(Y-T)-C (1.2)
(1.1) ve (1.2) nolu denklemden hareketle;

S=C+I+G+X-M-C-T (1.3)
(1.3) nolu esitlik yazilabilir. Tekrar diizenleme yapildiginda;
(I-S)Y+(G-T)=(M-X) (1.4)

(1.4) no’lu denklik elde edilebilir.

Ekonomik yapidaki; ithalat-ihracat, tasarruf-yatirim seviyesi, kamu
geliri-kamu harcamalar1 gibi makroekonomik biiyiikliiklerin, birbirine esit
olduklar1 varsaymmi altinda, (1.4) nolu esitligin agik ekonomilerde
gerceklesmesi miimkiin degildir (Gartner, 2003: 15).

Mundell-Fleming modeline gore; esnek kur sisteminde, biitge
aciklar1 faiz oranlarini yiikseltir, yiikselen faizler ulusal paranin degerini
artirdigindan ithalati artirir ihracatida olumsuz etkiler. Dolayisiyla da cari
acik meydana gelir. Cari agik sorunu yasanmadiginda, kamu harcamalari
kontrol altinda oldugundan dissal denge ile uyum saglanabilmektedir. Ote
yandan, kamu harcamalarmin seviyesinde, ithalat yogun bir harcama
sozkonusu oldugunda, cari agiklar belirgin bir bigimde artis gostermektedir.

Bu calismada, biit¢e agiklart ve cari agik degiskenlerini ekonomik
konjonktiir {izerine etkileri arastirmak ve ekonomik ¢evrimin nasil oldugunu
belirlenmesi hedeflenmektedir.Bu amagla secilen degiskenler; dis ticaret
haddi (DTH), gayri safi yurt i¢i hasila (GSYH), cari agik/GSYH
orani(CAGSYH), biitce acigt/GSYH orani (BAGSYH), reel doviz
kuru(REDOV), devletin nihai tiiketim harcamalari(DHAR)dir. Reel efektif
doviz kuru 1995 yil1 bazli reel efektif doviz kuru endeksini temsil etmektedir.
GSYH ve devletin nihai tiikketim harcamalar1 degiskenleri ise 1998 bazli
olarak almmustir. Degiskenler IFS veri tabanindan ve TUIK ten derlenmistir.

Kamu aciklarmin olumsuz sonuglar1 ile ilgili olarak ilk goriigler
Domar (1944) ve Sargent ve Wallace (1981) tarafindan One siiriilmiistiir.
Daha sonra , Barsky, Mankiw ve Zeldes (1986), Bernheim (1987), Blanchard
ve digerleri (1990), Blejer, Cheasty (1991), Becker (1997), Romer (2001)
kamu agiklari ile ilgili farkli goriisler ortaya atmislardir.
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Bu konuda ilk g¢alisma, Beveridge ve Nelson (1981) tarafindan
yapilmistir. Yapilan c¢aligmada makroekonomik degiskenlerin konjonktiir
iizerine etkileri incelenmistir. Daha sonraki donemde yapisal VAR
modellerini kullanarak; Blanchard ve Quah (1989), Gali (1999), A.Alexius ve
Carlsson (2002), Francis , Owyang ve Theodorou (2003) yapilan ¢aligmalar
dikkati ¢ekmektedir. Enders ve Lee (1990)’a gore ABD biitce agiklarmin,
kamu harcamalarindaki gegici artislar, vergi oranlarmin yiikseltilmesi veya
borglanma yoluyla finansman1 her kosulda cari agi1ga neden olmaktadir.

Akbostanct ve Tung (2002)’ de, dig ticaret acig1 ve biitge agigi
arasinda iliskinin yoniine iliskin belirsizligin oldugunu vurgulamistir.
Babaoglu (2005) ise 1987-2004 donemi igin cari agigmn siirdiiriilebilirligini
"asirilik kriteri"nin ekonometrik uygulamasi ile agiklamaya calismis, cari
aciklarm 0Ozellikle kriz doneminden once siirdiiriilebilir oldugu savini
reddetmektedir. Yilmaz ve Karatag (2009), 2001 krizi sonrasinda Tiirkiye’de
cari agigin nedenleri iizerine bir aragtirma yapmis, cari islemler agignin
kokeninde 06zel kesimin negatif tasarruflarinin  oldugu sonucuna
ulagmuslardir. Teletar (2011), Tiirkiye’de cari agign belirleyicileri tizerine bir
calisma yapmuis, cari agik sorununu ¢dozmek igin banka kredilerinin parcalara
ayrilarak ayr1 ayr1 degerlendirmesi gerektigini vurgulamistir.

2. METODOLOJI
2.1.Granger Nedensellik Testi

Granger nedensellik testi; bir degiskenin cari degeri ile diger
degiskenin gecmis degerleri arasindaki iligkinin derecesini 6l¢mektedir. Bu
test, analiz edilecek olan degiskenin kendi gecmis degerleri ile diger
degiskenin ge¢mis degerleri ilizerine regresyon modeli kurularak yapilir.
Uygulanan test istatistigi ise biitliin katsayilarin sifira esitligini sinayan F
testidir ve ( 2.1)’deki gibi hesaplanir (Isi8igok, 1994: 94 ve Granger ve

Newbold, 1986: 220);

_ (ESS, —ESS,,)/m
(e (ESS,)/n—2m

2.1)

ESS:Hata kareleri toplammi, wr smirlandirilmamis modeli, »
sinirlandirilmis modeli ifade etmektedir. (2.1)’deki gibi hesaplanan, F
istatistigi (m;n-2m) serbestlik derecesi ile o anlamlilik seviyesindeki tablo
degerinden biiylikse sifir hipotezi redddedilmektedir, yani ilgili degisken
diger degigkenin granger nedenidir yorumu yapilabilir (Goktas Y1lmaz, 2005:
14 ve Isyar, 1994: 560).

Iktisatta ve deneysel arastirmalara dayanmayan verilerle yapilan
analizlerde, degiskenler arasindaki iligkilerin test edilmesi ve degiskenlerin
igsel ve digsal olup olmadigmin belirlenmesi gibi kriterler onem tasimaktadir.
Degeri model i¢inde belirlenen degiskenlere i¢sel degisken, degeri model
disinda belirlenen degiskenlere dissal degisken denilmektedir. Fakat, bazi
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iktisadi degiskenler arasindaki iliskilerde, igsel digsal ayriminin yapilmasi

gliclesmektedir

(Bozkurt, 2007:

92).

Granger ve

Sims

yaptiklar1

caligsmalarinda, degiskenler arasi iliskilerden yola ¢ikarak nedenselligin test
edilebilir hale gelmesini saglamiglardir.

3. BULGULAR
Tablo 1: Degiskenlerin Duraganliklarinin Incelenmesi
= Diizey Augmented Dickey Philips Perron(PP) Test
_‘i Fuller(ADF) Test Istatistigi Istatistigi
5 | /Birinci Sonug¢
= | Do Sabit Sabit+Trend Sabit Sabit+Trend
= | Diizey -2.165496(1) ** -4318237(0) | -3.199001(2)** | -4.318237(0) I(1)
7
% Birinci -10.14430(0) -10.03485(0) | -24.04263(4) | -25.47381(4)
= Fark
o | Diizey 2.624132(4) ** 2.849721(4) | -3.402881(4)** | -4.414059(4) I(1)
7
% Birinci -7.749827(2) -7.843725(2) | -13.23912(20) | -13.69858(19)
o Fark
‘] - k% . k% - Kk . k%
% Diizey 1.791067(0) 3.709965(1) 1.653600(1) 3.709026(1) I(1)
S | Birinci -8.397049(0) -8.300589(0) | -10.40957(8) | -10.25542(8)
% | Fark
Diizey -1.393039(4) ** 2.250515(4)** | 2.337873(4)** | 4.68195123) | | 1)
=
& | Birinci -8.571562(2) -8461079(2) | -11.90159(11) | -11.97236(11)
Fark
Diizey -1.783379(0) ** 2.743698(0)** | -1.653600(1)** | 3.709026(1)** | J 1)
=
2 | Birinci -5.265284(1) 5.430833(1) | -5.019834(11) | -6.634214(19)
Fark
Diize -0.730181(3) ** -1.170687(3)** | -5.625133(2)** | -10.98863(18)
z Y I(1)
E Birinci -37.66358(2) 37.73546(2) | -31.41569(10) | -30.66280(10)
Fark

Not:ADF testinde parantez i¢indeki degerler, Schwarz Bilgi Kriterine gore secilen

gecikme

uzunluklaridir.PP

tetstinde

optimal

gecikme

uzunlugu,

Bartlett

kernel(default) spectral estimation yontemi ve Newey-West Bandwidth(automatic

selection) kriterlerinden yararlamlmustir. ** isareti,

hipotezinin kabuliinii ifade etmektedir.
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Tablo.1, ADF ve PP birim kok test sonuglarini1 gostermektedir. ADF
ve PP testi sonuglarina gére, BAGSYH, CAGSYH, DTH, DHAR REDOV ve
GSYH degiskenleri, birinci farklar1 alindiginda duragan hale geldikleri i¢in
biitiinlesme derecesi /(1) bulunmugtur. Tablo.2’ de ise 4 gecikme igin
Granger nedensellik bulgular1 verilmistir. Test sonuglarina goére verilen
kararlar %5 anlamlilik diizeyinde p(olasilik) degerlerinin karsilastiriimasiyla
elde edilmistir.

Tablo 2: Dért Gecikme I¢in Nedensellik

Nedenselligin Y onii F degeri Olasilik(p) Karar
BAGSYH = CAGSYH 0.75443 0.5621% Reddetmeyin
CAGSYH =S BAGSYH 5.09679 0.0025 Reddedin
GSYH = CAGSYH 11.8508 4.E-06 Reddedin
DHAR = CAGSYH 10.9685 8.E-06 Reddedin
DTH = CAGSYH 3.95539 0.0097 Reddedin
CAGSYH =S DTH 3.50280 0.0169 Reddedin
REDOV = CAGSYH 2.31503 0.0773* Reddetmeyin
GSYH = BAGSYH 2.46823 0.0633* Reddetmeyin
BAGSYH = GSYH 1.25201 0.3078* Reddetmeyin
DHAR =% BAGSYH 0.95043 0.4471* Reddetmeyin
DTH =% BAGSYH 0.43526 0.7822% Reddetmeyin
BAGSYH = DTH 0.08588 0.9862* Reddetmeyin
REDOV = BAGSYH 6.12638 0.0008 Reddedin
BAGSYH - REDOV 1.64932 0.1846* Reddetmeyin
DHAR - GSYH 10.6053 1.E-05 Reddedin
DTH = GSYH 0.92399 0.4614* Reddetmeyin
GSYH =S DTH 7.46788 0.0002 Reddedin
REDOV =% GSYH 2.84570 0.0388 Reddedin
GSYH - REDOV 1.21460 0.3227* Reddetmeyin
DTH =% DHAR 0.44337 0.7764* Reddetmeyin
DHAR =S DTH 4.68854 0.0040 Reddedin
REDOV = DHAR 0.84320 0.5076* Reddetmeyin
DHAR - REDOV 0.74912 0.5655* Reddetmeyin
REDOV = DTH 0.94160 0.4518* Reddetmeyin
DTH == REDOV 0.50191 0.7345* Reddetmeyin

*ile gosterilen degerler, ilgili hipotezin kabuliinii ifade etmektedir.
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Sekil 1: Dort Gecikme Igin Granger Nedensellik Testi Sonuglarina
Gore Degiskenler Arasindaki Nedenselligin Yonleri

—»D REDOV
v
CAG S{H BAGSYH
4
- GSY > DHAR

Degigkenlerin 4 gecikme igin, nedensellik testi sonuglarina gore;
Sekil.1’teki tablo c¢ikarilmistir. Buna gore; cari agiklar biitge agiklarmi tek
yonlii nedensellik iligkisi mevcuttur. Yani "cari agiklar, biitce acgiklarinin
Granger nedeni degildir" sifir hipotezi %5 anlamlilik diizeyinde reddedilir.
(CAGSYH = BAGSYH )

Reel efektif doviz kuru ile cari agiklar arasindaki iliski ekonomik
acidan su sekilde degerlendirilebilir. Reel efektif doviz kurunun artigt yani
TL’nin deger kazanmasi cari agiklar1 olumsuz etkileyerek agiklari
artirmaktadir. Bu durum Tiirkiye agisindan su sekilde degerlendirilebilir:
degerli bir milli para TL olarak, ihracati nisbi olarak pahalilastirirken, ithalati
ise goreli olarak ucuzlatir. Bundan dolayr uzun dénemde yurt igi iiretim,
uluslararas1 rekabet giiclinii azaltir. TL’nin deger kaybi durumunda ise,
ithalat pahali hale gelir ihracat ucuzlar. Boylece, dis ticaret dengesi pozitif
yonde etkilenir.

Dis ticaret haddi ve cari agiklar arasinda, GSYH ile devlet
harcamalar1 arasinda cari agiklar ve GSYH arasinda ¢ift yonli iligkiler
dikkati gekmektedir. Ulkenin dis ticaret haddinde meydana gelen iyilesmenin
iilkenin dis ticaretinde yiiksek paya sahip olan iilkelerin biiylime orani
artiginin etkisiyle cari dengeyi pozitif yonde etkilemesi beklenir. Bununla
birlikte {ilkenin milli parasinin degerlenmesi ise cari dengeyi negatif yonde
etkilemektedir. Eger tiilke cari agik veriyorsa agigm artmasmma neden
olmaktadir.

Sekil 1’e bakildiginda, devletin nihai tiiketim harcamalarinin, cari
aciklar1 etkiledigi acikca goriilmektedir.( DHAR = CAGSYH ). Kamu
harcamalarindaki artis, enflasyonu yiikselterek ticarete konu olan mallarin
rekabet giiciinli azaltmak yoluyla cari agiklar1 artirmaktadir. Bununla birlikte
devletin nihai tiiketim harcamalart GSYH ve dis ticaret hadlerinin de
nedenini  teskil etmektedir. (DHAR = GSYH,DTH ). Yani, kamu

harcamalarinda meydana gelen bir artig, milli gelirde yiikselise neden
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olmaktadir. Ayni sekilde; reel doviz kuru, biitge aciklarn ve GSYH
degiskeninin nedenini olusturmaktadir. (REDOV = BAGSYH,GSYH) ).

Tablo 4: Duraganlagtirilan Degiskenler igin Granger Nedensellik

(4 Gecikme)

Nedenselligin Yonii F degeri Olasihk Karar
DBAGSYH = DCAGSYH 1.25354 0.3071* Reddetmeyin
DCAGSYH % DBAGSYH 3.41571 0.0192 Reddedin
DGSYH = DCAGSYH 5.60412 0.0015 Reddedin
DCAGSYH = DGSYH 2.35729 0.0738* Reddetmeyin
DDHAR = DCAGSYH 5.76682 0.0012 Reddedin
DDTH = DCAGSYH 2.71979 0.0462 Reddedin
DREDOV = DCAGSYH 2.08963 0.1045* Reddetmeyin
DCAGSYH = DREDOV 0.58372 0.6766% Reddetmeyin
DGSYH = DBAGSYH 2.85835 0.0387 Reddedin
DDHAR > DBAGSYH 0.65214 0.6295%* Reddetmeyin
DBAGSYH = DDHAR 0.29452 0.8794* Reddetmeyin
DDTH - DBAGSYH 0.32901 0.8565* Reddetmeyin
DREDOV = DBAGSYH 4.01325 0.0092 Reddedin
DDHAR = DGSYH 3.04616 0.0305 Reddedin
DGSYH = DDHAR 1.70265 0.1729% Reddetmeyin
DDTH - DGSYH 0.52243 0.7199* Reddetmeyin
DREDOV = DGSYH 2.13448 0.0986* Reddetmeyin
DGSYH = DREDOV 0.62973 0.6447* Reddetmeyin
DDTH = DDHAR 0.31151 0.8682% Reddetmeyin
DDHAR = DDTH 5.18060 0.0024 Reddetmeyin
DREDOV =% DDHAR 1.68827 0.1762%* Reddetmeyin
DDHAR # DREDOV 0.48578 0.7460% Reddetmeyin
DREDOV = DDTH 0.58999 0.6722%* Reddetmeyin
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Sekil 2: Duraganlastirilan Degiskenler i¢in Granger Nedensellik
Testi  Sonuglarina  Gore  Degiskenler — Arasindaki
Nedenselligin Yonleri

—__ DDTH DREDOV
v
DCAGSYH, — > DBAGSYH
A
| DGSYH” DDHAR

Duraganlastirilan degiskenler i¢in granger nedensellik testi sonuglari
da, daha 6nceki birim kok igeren durumlariyla birkag iligki hari¢ ayni sonucu
verdigi dikkat cekmektedir.

3. SONUC VE DEGERLENDIRME

Tirkiye’de cari agiklar ve biitge agiklart ile ilgili temel sorun
aciklarm ne seviyede oldugundan ¢ok, bu aciklarin ekonomideki
yansimalaridir. Kisa vadeli sermaye girisleriyle finanse edilen cari agigm
biyiikliigii tek basina sorun teskil etmemektedir. Asil sorun bu acigin
strduriilebilirligidir. Biitce aciklari ise iyi bir biitce yoOnetimi, kamu
finansman agiklarint kapatmanin yaninda, birgok iktisat politikasinin
uygulanmasimi gerektiren fonksiyonlart da icermektedir.

2001 yilindan bugiine kadar gegen siiregte, Tiirkiye ekonomisinde
makroekonomik degiskenlerde ozellikle de biitce dengesinde Onemli
iyilesmeler saglanmistir. Burada 6nemli olan nokta; Tiirkiye ekonomisinde
hangi makroekonomik degiskenlerin daha ¢ok etkilenecegini tespit etmektir.

Bu cergevede elde edilen sayisal bulgulara gore, cari acik ve dis
ticaret haddi degiskenleri arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi mevcuttur.
fhracat fiyatlarmin ithalat fiyatlarma orani anlamma gelen dis ticaret
haddinde meydana gelen bir artigin cari agiklar lizerinde pozitif etki yapmasi
beklenir. Bu s6z konusu etki ise cift yonliidiir. Devletin nihai tiiketim
harcamalar1 ise GSYH’nin ve cari agiklarin nedenini olugturmaktadir. Yani,
GSYH’nin harcamalar yoniinden en biiyiik bilesenini olusturan nihai tiiketim
harcamalarmin artmasmm GSYH’ y1 da artis yoniinde etkilemesi beklenir.
Elde edilen diger sonuglardan da, reel doviz kurunun biitce acgigini, cari
aciklarin biitge agiklarni, GSYH’nin ise dig ticaret hadlerini dogrudan
etkiledigi goriilmektedir. Genel olarak, yurt i¢i finansal piyasalarda yasanan
sorunlar, para ve doviz krizlerine yol agarak odemeler bilangosunda
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bozulmaya neden olmaktadir. Tiirkiye’de s6z konusu donemde GSYH artisi
sicak para eksenli dig kaynak girisi ile gergeklestigi i¢in GSYH artist ile dis
ticaretin biliylimesi arasinda paralellik oldugu soylenebilir. Ayrica kamu
harcamalarmm kamu gelirlerine oranla daha hizli artmasi, diger bir ifadeyle
biitge dengesinde olusabilecek herhangi bir bozulma &zellikle uzun dénemde
cari dengeyi negatif yonde etkileyecektir.

Devlet harcamalarinin ve GSYH artisinin cari agiklart olusturdugu
konusu literatiirii destekler niteliktedir. Cilinkii Keynesyen goriise gore,
sermaye hareketliligi ve esnek doviz kurunun gegerli oldugu bir ekonomide
kamu harcamalarinin artmasi ulusal tasarruflar1 azaltacak, ulusal tasarruflarin
azalmasi ise faiz oranlarinda artisa neden olacaktir. Faiz oranlarindaki artis
ise dis yatirimlari uyararak ulusal paranin deger kazanmasina yol agacaktir.
Ulusal paranin deger kazanmasi ise cari islem dengesini negatif etkileyerek
dis ticaret acig1 olusturacaktir.
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