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ÖZET

Bütçede ve cari işlemler hesabında görülen dengesizlikler, makroeko-
nomik istikrarsızlığın en önemli göstergelerinden biri olarak kabul edil-
mektedir. Yüksek bütçe ve cari işlemler açıklarının eşanlı olarak görülmesi 
İkiz Açık (Twin Deficit) olarak tanımlanırken, bütçedeki iyileşmeyle bir-
likte cari işlemler açığındaki artış İkiz Iraksama (Twin Divergence) olarak 
adlandırılmaktadır. Bu çalışmada, 2001-2013 arası dönemde Türkiye’de 
bütçe ve cari işlemler dengesinin seyri ile bütçe açığı ve cari işlemler açığı 
arasındaki ilişki incelenmektedir.

Anahtar Kelimeler: Bütçe Açığı, Cari İşlemler Açığı, İkiz Açık, İkiz 
Iraksama, Türkiye Ekonomisi.

THE RELATIONSHIP BETWEEN BUDGET DEFICIT AND 
CURRENT ACCOUNT DEFICIT IN TURKEY 

(AN EVALUATION FOR THE POST 2001 CRISIS PERIOD)

ABSTRACT

The imbalances seen in budget and current account are accepted as 
one of the most significant indicators of macroeconomic instabilities. 
While experiencing high budget deficits and current account deficits 
simultaneously is defined as Twin Deficit increase in current account 
deficits together with the recovery of budget balance is called as Twin 
Divergence. In this study, the course of Turkish budget and current account 
balances and the relationship between budget deficits and current account 
deficits are investigated for the 2001-2013 period.

Keywords: Budget Deficit, Current Account Deficit, Twin Deficit, 
Twin Divergence, Turkish Economy.

GİRİŞ

Bütçede ve cari işlemler hesabında ortaya çıkan dengesizlikler, tüm 
ülkelerde makroekonomik istikrarı olumsuz yönde etkileyen gelişmeler 
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olarak değerlendirilmektedir. Özellikle küreselleşme sürecinin hızlanma-
sı ve uluslararası sermaye hareketlerindeki artışa bağlı olarak finansman 
imkânlarının genişlemesiyle birlikte, pek çok gelişmekte olan ülke kendi 
kaynaklarıyla karşılayamayacağı düzeyde bütçe ve cari işlemler açıkları 
vermiştir. Aynı zamanda bu açıklar, sonuçta sürdürülemez hale gelmiş ve 
üretim ile istihdam üzerinde yıkıcı etkiler yaratan krizlerle karşılaşılmıştır.

1980’li yıllarda ABD’de yüksek bütçe açıklarıyla birlikte aynı zamanda 
yüksek cari işlemler açıklarıyla karşılaşılması, bütçe açığı ve cari açık iliş-
kisinin hem teorik hem de ampirik olarak yoğun bir biçimde incelenmesi-
ne yol açmıştır. Ancak söz konusu çalışmalarda, bu iki değişken arasındaki 
ilişki konusunda kesin bir görüş birliğine ulaşılamamış ve bütçe açığı ile 
cari açık arasındaki bağlantının ele alınan ülke ile zamana bağlı olarak 
değişebileceği sonucuna ulaşılmıştır. 

Yüksek bütçe ve cari işlemler açıkları, Türkiye ekonomisinde de özel-
likle 1980 sonrası dönemde makroekonomik istikrarsızlıkların temel ne-
denini oluşturmuş ve 1994 ile 2001 yıllarında iki büyük krizle karşılaşıl-
masına yol açmıştır. Bu çalışmada 2001 krizi sonrası dönemde Türkiye’de 
bütçe açıkları ile cari işlemler açıkları arasındaki ilişki incelenmektedir. Bu 
kapsamda; öncelikle bütçe açığı ile cari açık arasındaki ilişki konusunda 
literatürde yer alan temel görüşler açıklanmakta, ardından; 2001 krizi son-
rası Türkiye’de bütçenin gelişimi gelirler ve harcamalar açısından ayrıntılı 
bir şekilde değerlendirilmektedir. Daha sonra, kriz sonrası dönemde bütçe 
açığı ile cari açık ilişkisi irdelenmekte ve bütçe açığındaki iyileşmeye rağ-
men, cari açıkta meydana gelen artışın nedenleri üzerinde durulmaktadır. 

1. Teorik Açıdan Bütçe Açığı-Cari İşlemler Açığı İlişkisi

Bütçe ve cari işlemler açıkları arasındaki ilişki iktisat literatüründe yo-
ğun bir biçimde tartışılmaktadır. Bütçe ve cari işlemler dengesinde ortaya 
çıkan sorunlar; ekonomik faaliyetlere zarar verebilmekte, servet oluşumu-
nu engelleyebilmekte ve dolayısıyla ulusal refahın azalmasına yol açabil-
mektedirler (Baharumshah, 2009: 16). Bu doğrultuda bütçe ve cari işlem-
ler açıkları arasındaki ilişkinin belirlenmesi, söz konusu açıkların ortadan 
kaldırılabilmesi için gerekli olan politikaların tespiti açısından büyük bir 
önem taşımaktadır. 
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Bütçe ve cari işlemler açıkları arasındaki temel ilişki, ulusal hesaplara 
ilişkin denklemler aracılığıyla şöyle ifade edilebilir (Omoniyi-Olasunkan-
mi-Babatunde, 2012: 39):

                    Y = C+Ip+G+(X–M) (1)

1 numaralı denklemin her iki tarafından vergileri çıkarırsak,

                    Y–T = C+Ip+G–T+(X–M)
          Y–C–T = Ip+G–T+(X–M)

Sp+T–G = Ip+(X–M)
        (X–M) = (Sp–Ip)+(T–G)

   CA = SI+BD

(2)
(3)
(4)
(5)
(6)

Yukarıdaki denklemlerde “Y” gayri safi yurtiçi hasılayı, “C” tüketimi, 
“Ip” özel kesim yatırımlarını, “G” kamu harcamalarını, “X” mal ve hizmet 
ihracatını, “M” mal ve hizmet ithalatını, “T” vergileri, “Sp” özel kesim ta-
sarruflarını, “CA” cari işlemler hesabını, “SI” özel kesim tasarruf-yatırım 
dengesini ve “BD”de bütçe dengesini göstermektedir. Denklemlerden de 
görüldüğü üzere, cari işlemler dengesi, özel kesim tasarruf-yatırım denge-
siyle bütçe dengesinin toplamına eşittir. Dolayısıyla, özel kesim tasarruf-
ları özel kesim yatırımlarına eşit olduğunda (Sp=Ip), bütçe dengesi ve cari 
işlemler dengesi aynı yönde ve aynı oranda değişecektir. Yani, bütçe fazla 
verdiğinde cari işlemler hesabında da fazlayla karşılaşılacak; bütçe açık 
verdiğinde ise cari işlemler açığı ortaya çıkacaktır. Bu durum literatürde 
“İkiz Açık (Twin Deficit)” olarak adlandırılmaktadır (Baharumshah, 2009: 
20, 21).

İkiz Açık Hipotezine’ne ilişkin teorik açıklamalar temel olarak iki ana 
grupta toplanabilir. İlk grup Keynesyen Teori ve Mundell-Fleming Mode-
li çerçevesinde yapılan açıklamalardan; ikinci grup ise, Ricardocu görüş 
çerçevesinde yapılan açıklamalardan oluşmaktadır (Bose-Jha, 2011: 85). 
Keynesyen Teori ve Mundell-Fleming Modeli çerçevesinde yapılan açık-
lamalar esas itibarıyla, bütçe açıklarının cari işlemler açıklarına yol açaca-
ğını savunurken; Ricardocu görüş çerçevesinde yapılan açıklamalar, bütçe 
açıklarının cari işlemler dengesi üzerinde herhangi bir etkisinin bulunma-
dığını öne sürmektedir. Keynesyen Teori’ye göre; vergi düşüşü ve/veya 
kamu harcamaları artışı sonucu ortaya çıkan bütçe açıkları, özel kesimin 
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harcanabilir gelirini ve dolayısıyla tüketim harcamalarını arttırırken, ulu-
sal tasarrufları azaltacaktır. Ulusal tasarruflardaki azalmanın cari işlemler 
hesabı üzerindeki etkisi ise, ülkenin dışa açıklık derecesine bağlı olarak 
belirlenecektir. Uluslararası sermaye hareketlerine açık olan ekonomilerde 
böyle bir durumda, yurtdışından borçlanılabilecek ve dolayısıyla ulusal 
yatırım düzeyi sabit tutulabilecektir. Yani, bütçe açığında meydana gelen 
bir artış, ulusal tasarruflardaki düşüşle birlikte, cari işlemler açıklarına 
yol açacaktır. Uluslararası sermaye hareketlerine kapalı ekonomilerde ise, 
yurtdışından borçlanma imkânı bulunmadığından, ulusal tasarruflardaki 
düşüşle birlikte, ulusal yatırımlar da düşecek ve sonuçta cari işlemler den-
gesinde herhangi bir değişiklik meydana gelmeyecektir (Bartolini-Lahiri, 
2006: 3). Mundell-Fleming Modeli çerçevesinde yapılan açıklamalarda; 
bütçe açıklarında meydana gelen bir artışın faiz oranları üzerinde yukarı 
yönlü baskıya yol açarak, ülkeye sermaye girişiyle sonuçlanacağı ve bu 
durumun da ulusal paranın aşırı değerlenmesiyle birlikte, ihracatın düşü-
şü ve ithalatın artışıyla, cari işlemler açıklarına yol açacağı belirtilmiştir 
(Omoniyi-Olasunkanmi-Babatunde, 2012: 38).

Bütçe ve cari işlemler açıklarına ilişkin Ricardocu görüş ise; bütçe açık-
larındaki artışın cari tüketimi arttırmak yerine azaltacağını ve dolayısıyla, 
cari işlemler dengesinde herhangi bir değişiklik yaratmayacağını savun-
maktadır. Ricardocu görüşe göre; uzun dönemde hükümetin vergi gelir-
lerinin bugünkü değeri ile harcamalarının bugünkü değeri birbirine eşit 
olmak durumundadır. Dolayısıyla, bütçe açığı artışına yol açan vergi in-
dirimleri, gelecekte vergilerin arttırılmasını zorunlu kılacaktır. Tüketiciler 
cari dönemde gerçekleşen bütçe açığı artışının gelecekte vergi artışlarına 
yol açacağını önceden tahmin ettiklerinden, vergi indirimi sonucu gelirle-
rinde meydana gelen yükselmeyi tamamen tasarruf edeceklerdir. Sonuçta, 
toplam talepte ve cari işlemler dengesinde herhangi bir değişiklik ortaya 
çıkmayacaktır (Summers, 1986: 22). Yani Ricardocu görüşe göre; bütçe 
açıkları ile cari işlemler açıkları arasında bir ilişki bulunmamaktadır.

Bütçe ve cari işlemler açıkları arasındaki ilişki konusunda yukarıda 
açıklanan görüşler, ABD’de 1990’lı yıllarda karşılaşılan yüksek cari iş-
lemler açıklarıyla beraber, aynı anda bütçe fazlasıyla karşılaşılmasını ve 
yine aynı dönemdeki Japonya deneyimini açıklayamamıştır (Bartolini-La-
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hiri, 2006: 1). Bunun üzerine Kim ve Roubini 2008 yılında yaptıkları ça-
lışmada, ekonomik canlanma dönemlerinde gelirlerdeki artışa bağlı olarak 
bütçe dengesinin iyileşebileceğini ve ekonomik canlanmaya bağlı olarak 
yatırımlarda meydana gelen patlamanın da cari işlemler dengesi üzerinde 
olumsuz etkiler yaratabileceğini öne sürerek “İkiz Iraksama (Twin Diver-
gence)” kavramını ortaya atmışlardır. Kim ve Roubini ayrıca, ABD eko-
nomisine ilişkin olarak yaptıkları analizde, bütçe ve cari işlemler dengesi 
arasındaki ilişkinin İkiz Açık’tan çok İkiz Iraksama’ya daha uygun oldu-
ğunu tespit etmişlerdir (Kim-Roubini, 2008: 364, 379).

Teorik açıdan bütçe ve cari işlemler açıkları arasındaki ilişki konusunda 
birbirinden farklı görüşlerin bulunması, bu konuya ilişkin olarak yapılan 
ampirik çalışmaların önemini arttırmıştır. Bununla birlikte günümüze ka-
dar yapılan analizlerde, ele alınan ülkelere ve zaman dilimine bağlı olarak 
birbirinden farklı sonuçlara ulaşılmıştır. Yani, bütçe ve cari işlemler açık-
ları arasındaki ilişki konusunda yapılan ampirik çalışmalarda da kesin bir 
sonuca ulaşılamamıştır (Baharumshah, 2009: 18). Bu doğrultuda, bütçe ve 
cari işlemler açıkları arasındaki ilişkinin pek çok faktörden etkilenebildiği 
ve zamana özgü olduğu ifade edilmiştir (Fleegler, 2006: 5). Dolayısıyla, 
herhangi bir ülkede bütçe ve cari işlemler açıkları arasında nasıl bir ilişki 
olduğunu tespit edebilmek ve böylece, söz konusu açıkları ortadan kaldı-
rabilecek uygun politikalar tasarlayabilmek için, her ülkenin kendi ekono-
mik koşullarını dikkate alan analizlerin yapılması gerekmektedir.

2. 2001 Krizi Sonrası Türkiye’de Bütçenin Gelişimi

Türkiye ekonomisinde 2001 yılında yaşanan büyük krizin ardından, kur 
çapasına dayalı “Enflasyonu Düşürme Programı” terk edilmiş ve “Güç-
lü Ekonomiye Geçiş Programı” adı altında yeni bir program uygulama-
ya konulmuştur. Bu program doğrultusunda bütçe, sıkı maliye politikası 
uygulamasına bağlı olarak belirlenmiş ve faiz dışı fazla verme hedefine 
yoğunlaşılmıştır (Ejder, 2012: 63). 2002-2013 arasındaki dönemde gelirler 
ve harcamalar açısından bütçe gelişmeleri şu şekilde olmuştur:

2.1. Gelirler Açısından Bütçenin Gelişimi

2001 yılında yaşanan ekonomik kriz sonrasında makroekonomik gös-
tergelerde ortaya çıkan olumsuz gelişmelerle birlikte, bütçe harcamaları 
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azaltılmış; ancak, bütçe gelirlerinde çok fazla bir değişiklik yapılamamış-
tır (Susam-Yılmaz; 2007: 232). Tablo-1 ve Tablo-2 sırasıyla, 2002-2013 
dönemi merkezi bütçe gelirleriyle, merkezi bütçe gelirlerinin GSYİH için-
deki paylarını göstermektedir. Tablolar incelendiğinde, dönem boyunca 
merkezi bütçe gelirlerinin nominal olarak arttığı, gelirlerin GSYİH için-
deki payının ise, çok fazla değişmediği görülmektedir. Tablo-2’ye göre; 
merkezi bütçe gelirlerinin GSYİH içindeki payı 2002 yılında %21,6 iken, 
2013 yılında %25,0 olarak gerçekleşmiştir. Dolayısıyla, ele alınan dönem 
itibarıyla bütçe gelirlerinde bir miktar artış olmakla birlikte, söz konusu 
artışın çok yüksek oranlı olmadığı belirtilebilir.

Bütçe gelirlerinin alt kalemler itibarıyla dağılımına bakıldığında, en bü-
yük payın vergi gelirlerine ait olduğu görülmektedir. 2002 yılında vergi 
gelirlerinin GSYİH içindeki payı %17 olarak gerçekleşmiş, 2013 yılında 
ise bu oran %20,9’a yükselmiştir. Dolayısıyla 2002-2013 dönemi itibarıy-
la, kamu harcamalarının finansmanında toplanan vergilerin çok büyük bir 
payı olduğu belirtilebilir.

Vergi gelirlerinin çeşitli vergi türleri arasındaki dağılımı incelendiğinde 
ise; dolaylı vergiler olarak tanımlanan, mal ve hizmetler üzerinden alınan 
vergilerin toplam vergi gelirleri içerisinde en yüksek payı aldığı görülmek-
tedir. Tablo-2’ye göre; 2002-2013 dönemi boyunca mal ve hizmetlerden 
alınan vergilerin GSYİH içindeki payı ortalama %8,2 olarak gerçekleş-
miştir. Mal ve hizmetlerden alınan vergilerden sonra toplam vergi gelirle-
ri içerisindeki en yüksek pay, yine dolaylı vergilerden olan dış ticaretten 
alınan vergilerdir. Dış ticaretten alınan vergilerin GSYİH içindeki payı 
2002 yılında %2,7 iken, 2013 yılında bu oran %4,4’e yükselmiştir. Dış 
ticaretten alınan vergilerde meydana gelen artışta, özellikle ithalden alınan 
KDV’nin ciddi bir payı bulunmaktadır. İthalden alınan KDV’nin GSYİH 
içindeki payı 2002 yılında %2,5 olarak gerçekleşmiş, 2013 yılında ise bu 
oran %4,0’a ulaşmıştır.

Toplam vergi gelirleri içerisinde dolaysız vergiler olarak tanımlanan 
gelir ve servetten alınan vergiler, dolaylı vergilere göre oldukça düşük bir 
paya sahiptir. 2002-2013 dönemi boyunca gelirden alınan vergilerinin GS-
YİH içindeki payı ortalama olarak %5,6 iken, servetten alınan vergilerin 
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payı %0,4 düzeyindedir. Toplam vergi gelirleri içerisinde KDV ve ÖTV 
hasılatı artarken, beyana dayalı gelir vergisi hasılatının azalması ve gelir 
vergisinin büyük ölçüde stopajla tahsil edilmesi, ülkemizdeki kayıt dışı 
ekonomi sorununu gözler önüne sermektedir (Susam-Yılmaz, 2007: 236). 
Ayrıca, gelirden alınan vergilerin büyük bir kısmının ücretlilerden sağlan-
dığı göz önünde bulundurulduğunda, mevcut yapının vergi dağılımında 
adaleti gerçekleştiremediği açıkça ortadadır.

Vergi dağılımındaki adaletsizlik, toplam vergi gelirleri içerisinde gelir, 
kurumlar ve katma değer vergisinin paylarından da rahatlıkla anlaşılabil-
mektedir. Grafik-1, 2002-2013 dönemi itibarıyla genel bütçe vergi gelirleri 
içinde gelir, kurumlar ve katma değer vergilerinin paylarını göstermekte-
dir. Grafikte de görüldüğü gibi; ele alınan dönem boyunca gelir vergisi-
nin toplam vergi gelirleri içerisindeki payı ortalama olarak %21,5 olur-
ken, kurumlar vergisinin payı %9,7 düzeyindedir. Bununla birlikte, katma 
değer vergisinin toplam vergi gelirleri içerisindeki payı ortalama olarak 
%32,7’dir. Vergi gelirleri içerisinde dolaylı vergi olarak nitelendirilen kat-
ma değer vergisinin, gelir ve kurumlar vergilerine göre oldukça yüksek 
bir paya sahip olması, vergi dağılımında adaletin sağlanamadığını açık bir 
biçimde ortaya koymaktadır.

Grafik-1: Gelir Vergisi, Kurumlar Vergisi ve Katma Değer Vergisinin 
Toplam Vergi Gelirleri İçerisindeki Payı (%)

Kaynak: Gelir İdaresi Başkanlığı, “Vergi İstatistikleri”ndeki veriler kullanılarak 
hazırlanmıştır. (Çevrimiçi)http://www.gib.gov.tr/fileadmin/user_upload/VI/CVI/
Tablo_59.xls.htm, 23.06.2013.
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Yapılan tüm bu açıklamalar çerçevesinde, 2002-2013 dönemi boyun-
ca bütçe gelirlerinin büyük ölçüde vergilerden sağlandığı, vergi gelirleri 
içerisinde de KDV ve ÖTV gibi dolaylı vergilerin ağırlıklı bir paya sahip 
olduğu görülmektedir. Ancak vergi dağılımında adaletin sağlanabilmesi 
için, toplam vergiler içerisinde dolaylı vergilerin payının azaltılması, vergi 
tabanının genişletilmesi ve kayıt dışı ekonominin önlenmesi gerekmekte-
dir. Bu doğrultuda daha etkin bir vergi sistemine ulaşılabilmesi için, bütçe 
gelirlerine yönelik olarak kapsamlı reformların gerçekleştirilmesi şarttır. 

2.2. Harcamalar Açısından Bütçenin Gelişimi

2002-2013 dönemi bütçe harcamaları genel olarak değerlendirildiğin-
de; 2008 yılında yaşanan Küresel Ekonomik Kriz’in 2009 bütçe harcama-
larında yarattığı etki dışında, mali disiplini sağlamaya yönelik harcama 
kısıcı politikaların uygulandığı belirtilebilir. Tablo-3 ve Tablo-4 sırasıyla, 
2002-2013 dönemine ait merkezi bütçe giderleri ve bütçe dengesi ile bu 
değişkenlerin GSYİH içindeki paylarını göstermektedir. Tablolar ince-
lendiğinde, merkezi bütçe giderlerinin nominal olarak artmakla birlikte, 
GSYİH içindeki payının 2009 yılı hariç genel olarak aynı düzeyde seyret-
tiği görülmektedir. 2009 yılında bütçe giderlerinde yaşanan artışın temel 
nedeni, ülkemizde 2008 yılında ortaya çıkan Küresel Ekonomik Kriz’le 
birlikte uygulamaya konulan genişletici politikalardır. Bu politikalar şöyle 
özetlenebilir (Apak ve Yılmaz, 2009: 14, 15): 

• Eximbank kredilerinin arttırılması,
• Vergi borçları ve prim yükümlülüklerinin yeniden yapılandırılması,
• Mahalli idarelere gelir aktarılması ve bu yolla talep seviyesinin 

arttırılması,
• Otomotiv, beyaz eşya, konut, telekomünikasyon, mobilya, bilişim, 

büro malzemeleri ve iş makinelerinde KDV ve ÖTV indirimi,
• Bölge ve sektör esaslı yeni teşvik sisteminin uygulamaya konul-

ması için gerekli adımların atılması,
• Araştırma-geliştirme desteklerinin kapsamının genişletilmesi ve
• Kredi Garanti Fonu’nun işlev ve fonksiyonlarının arttırılması ve 

fona Hazine tarafından 1Milyar TL aktarılması.

Krizle birlikte, makroekonomik göstergelerde yaşanan olumsuz geliş-
melere paralel olarak, merkezi bütçe giderlerinin GSYİH içindeki payı 



12 Türkiye'de Bütçe Açığı-Cari İşlemler Açığı İlişkisi
(2001 Krizi Sonrası Döneme İlişkin Bir Değerlendirme)

2008 yılında %23,9 iken, 2009 yılında %28,2’ye yükselmiştir. Bununla 
birlikte, söz konusu giderlerin GSYİH içindeki payı, 2010 yılından itiba-
ren tekrar düşüş eğilimine girmiştir. Esas itibarıyla, merkezi bütçe gider-
lerinin GSYİH içindeki payı, 2002 ve 2003 yıllarında sırasıyla %34,1 ve 
%31,1 gibi yüksek değerler almıştır. Ancak bu yüksekliğin temel nedeni, 
faiz giderlerinden kaynaklanmaktadır. Faiz giderlerinin 2002 ve 2003 yıl-
larında GSYİH’den aldığı pay %14,8 ve %12,9 iken, 2005 yılından itiba-
ren bu oran, tek haneli değerler almaya başlamıştır. Faiz giderlerindeki söz 
konusu düşüş, bütçe dengesi açısından olumlu bir gelişme olarak nitelen-
dirilebilir. Ancak, özellikle 2002-2007 arasındaki dönemde cari açık ve dış 
borç stokunun ciddi bir biçimde arttığı göz önünde bulundurulduğunda, 
faiz giderlerindeki azalmanın bütçe harcamaları ve gelirlerine yönelik ya-
pısal iyileştirmelerden çok, ülkeye gelen kısa vadeli sermayenin yarattığı 
likidite sonucu ortaya çıktığı görülmektedir (Ejder, 2012: 66).

Bütçe harcamaları alt kalemler itibarıyla incelendiğinde; faiz giderleri 
hariç en yüksek payın cari transferler ile personel ve sosyal güvenlik ku-
rumlarına devlet primi giderlerinden oluştuğu görülmektedir. Bütçe harca-
maları içerisinde, sermaye giderleri ve sermaye transferleri toplamından 
oluşan yatırım harcamalarının GSYİH içerisindeki payı son derece düşük-
tür. Nitekim, ele alınan dönem itibarıyla sermaye giderleri GSYİH’den 
ortalama olarak %2,0’lık pay alırken, sermaye transferleri %0,32’lik bir 
pay almıştır. Bu doğrultuda, bütçe harcamalarının ekonominin üretim ka-
pasitesine olumlu katkı sağlayacak yatırımları gerçekleştirmede oldukça 
yetersiz kaldığı belirtilebilir.

2002-2013 dönemi itibarıyla bütçe performansının bir bütün olarak de-
ğerlendirilebilmesi için, bütçe gelirleri ve bütçe harcamalarının birlikte ele 
alınması gerekmektedir. Bütçe performansı analizinde genel olarak, bütçe 
dengesinin GSYİH’ye oranı ve faiz dışı dengenin GSYİH’ye oranı de-
ğişkenlerinden yararlanılmaktadır (Maliye Bakanlığı, 2012: 3). Tablo-4, 
bütçe giderlerinin yanı sıra, bütçe dengesi ve faiz dışı dengenin GSYİH 
içindeki paylarını da göstermektedir. Buna göre; bütçenin 2002 yılında 
GSYİH’nin %12,56’sı oranında açık verdiği, bu açığın sonraki yıllarda 
giderek azalarak 2008 yılında %1,83’e düştüğü görülmektedir. 2008 yı-
lında yaşanan Küresel Ekonomik Kriz’in etkisiyle 2009 yılında tekrar ar-
tan bütçe açığı, 2010 yılından itibaren düşmeye başlamış ve 2013 yılında 
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GSYİH’nin %0,92’si oranında bir bütçe açığı verilmiştir. Faiz dışı bütçe 
dengesine bakıldığında ise, tıpkı genel bütçe dengesinde olduğu gibi, 2008 
yılına kadar faiz dışı bütçe fazlasının arttığı, 2008 yılından itibaren ise, bu 
oranın azaldığı görülmektedir. Faiz dışı bütçe fazlası 2010 yılından itiba-
ren artmaya başlasa da, halen Küresel Ekonomik Kriz öncesindeki seviye-
sine ulaşamamıştır. 

Özetle; 2002-2013 döneminde genel olarak bütçe harcamalarının azal-
tılması ve mali disiplinin sağlanmasına yönelik politikaların uygulandığı 
ve bu doğrultuda faiz harcamaları ile bütçe dengesinde ciddi iyileşmelerin 
yaşandığı belirtilebilir. Ancak, özellikle 2002-2007 döneminde faiz har-
camaları azalırken dış borç stoku ve cari açığın artması, söz konusu iyi-
leşmelerin sürdürülebilir bir nitelik taşımadığını göstermektedir. Bununla 
birlikte, bütçe harcamalarının GSYİH içindeki payının düşmesine paralel 
olarak, yatırımlara çok sınırlı bir kaynak ayrılması da, kamunun ekonomi-
nin üretim kapasitesine olumlu katkı yapacak harcamaları gerçekleştire-
mediğini ortaya koymaktadır.
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3. 2001 Krizi Sonrası Türkiye’de Bütçe Açığı-Cari İşlemler Açığı 
İlişkisi

Bütçe ve cari işlemler açıkları, 1980’li yılların başından itibaren Tür-
kiye ekonomisinin temel sorunları haline gelmiştir. Özellikle 1989 yılında 
uluslararası sermaye hareketlerinin serbestleştirilmesiyle birlikte, dış fi-
nansman imkânlarının genişlemesi, bütçe ve cari işlemler açıklarının ciddi 
bir biçimde artmasına yol açarak, 1994 ve 2001 yıllarında iki büyük krizle 
karşılaşılmasına sebep olmuştur. 2001 Krizi’nin ardından IMF desteğiyle 
birlikte uygulamaya konulan program çerçevesinde temel olarak iki hedef 
üzerine yoğunlaşılmıştır. Bu hedeflerden ilki, bütçede GSYİH’nin %6,5’i 
oranında faiz dışı fazla verilmesi; ikincisi ise, enflasyon hedeflemesi çer-
çevesinde fiyat istikrarının sağlanmasıdır (Voyvoda-Yeldan, 2006: 3).

Uygulamaya konulan programla birlikte gerek bütçe dengesi gerekse 
fiyat istikrarı açısından önemli iyileşmeler yaşanmıştır. Bir önceki bö-
lümde bütçe gelişmeleri açıklanırken de belirtildiği gibi, bütçe açığı 2002 
yılında GSYİH’nin %12,56’sı kadarken, 2006 yılında %0,61’e kadar düş-
müştür. Küresel Ekonomik Kriz’in etkisiyle birlikte, 2009 yılında tekrar 
yükselen bütçe açığı, 2010 yılından itibaren yeniden düşmeye başlamıştır. 
Bütçe dengesinde yaşanan gelişmelere benzer şekilde, enflasyon oranında 
da önemli düşüşler kaydedilmiştir. Grafik-2, 2004-2013 dönemi itibarıy-
la tüketici fiyat endeksindeki yüzde değişimi göstermektedir. Buna göre; 
enflasyon oranı 2008 yılı hariç sürekli olarak tek haneli değerler almıştır. 
2001 Krizi sonrasında enflasyonun %50’nin üzerinde olduğu göz önünde 
bulundurulduğunda, 2002 yılından itibaren günümüze kadar gelen süreçte, 
fiyat istikrarı açısından çok önemli ilerlemeler sağlandığı belirtilebilir.

Enflasyon oranında yaşanan bu olumlu gelişmelere rağmen, reel faiz 
oranları dönem boyunca uluslararası piyasalarla karşılaştırıldığında, ol-
dukça yüksek seviyelerde kalmıştır. Faiz oranlarının yüksek olması, ülke-
ye sıcak para girişini arttırarak Türk Lirası’nın aşırı değerli hale gelmesine 
neden olmuştur. Aşırı değerli Türk Lirası ise, dış ticaret ve cari işlemler 
açıklarının ciddi bir biçimde artmasıyla sonuçlanmıştır (Voyvoda-Yeldan, 
2006: 7-9). Grafik-3, 2002-2013 dönemi itibarıyla cari işlemler dengesinin 
seyrini göstermektedir. Buna göre, 2002 yılında 626 milyon $ olan cari 
işlemler açığı, 2011 yılında 77 milyar $ seviyesine ulaşmıştır. 2012 yılında 
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cari işlemler açığında bir miktar düşüş yaşanmakla birlikte, bu durumun 
esas itibarıyla iktisadi büyümedeki yavaşlamadan kaynaklandığı belirtile-
bilir.

Yapılan bu açıklamalar çerçevesinde; 2002-2013 dönemi boyunca Tür-
kiye ekonomisinde bütçe dengesi ve enflasyon oranlarında önemli iyileş-
melerin sağlandığı; ancak, cari işlemler açığı sorununun çözülemediği 
belirtilebilir. Nitekim bu durum, bütçe açığı ile cari işlemler açığı arasın-
daki ilişkiyi de etkilemiştir. Grafik-4 ve Grafik-5 sırasıyla, 1980-2000 ve 
2001-2013 dönemleri itibarıyla bütçe dengesi ve cari işlemler dengesinin 
GSYİH’ye oranını göstermektedir. Grafikler dikkatli bir biçimde incelen-
diğinde, 2001 yılında yaşanan krize kadar bütçe ve cari işlemler açıkları-
nın aynı yönde hareket ettiği; 2001 yılından itibaren ise, bu iki değişkenin 
birbirine zıt yönde hareket etmeye başladığı görülmektedir. Yani, 1980-
2000 arası dönemde bütçe açığı ve cari işlemler açığı arasındaki ilişki İkiz 
Açık Hipotezi’ni destekler şekilde gerçekleşirken; 2001 Krizi’nden sonra 
bu iki değişken arasındaki ilişki İkiz Iraksama’ya uygun şekilde gerçek-
leşmeye başlamıştır.

 
Grafik-2: 2004-2013 Dönemi TÜFE (2003=100) % Değişim Oranları

Kaynak: TCMB, “TÜFE (2003=100) İstatistikleri”ndeki veriler kullanılarak ha-
zırlanmıştır., (Çevrimiçi)www.tcmb.gov.tr, 06.07.2013.
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Grafik-3: 2002-2013 Cari İşlemler Dengesi (Milyon $)
Kaynak: TCMB, “Ödemeler Dengesi İstatistikleri”ndeki veriler kullanılarak ha-
zırlanmıştır. (Çevrimiçi)www.tcmb.gov.tr, 06.07.2013.

Hiç şüphesiz, bütçe açığı ve cari işlemler açığı arasındaki ilişkinin net 
bir şekilde belirlenebilmesi için, ampirik çalışmaların yapılması gerekmek-
tedir. Ancak, 2001 Krizi sonrasında karşılaşılan durumun ampirik analizler 
çerçevesinde güvenilir bir şekilde ortaya konulabilmesi için, daha fazla 
veriye ihtiyaç duyulmaktadır. Bütçe açığı ve cari işlemler açığı arasındaki 
ilişkiye yönelik olarak yapılan mevcut ampirik çalışmalara bakıldığında, 
ele alınan dönem ve kullanılan yöntemlere bağlı olarak birbirinden farklı 
sonuçlara ulaşıldığı görülmektedir. Nitekim yapılan ampirik çalışmaların 
bir kısmı Türkiye’de İkiz Açık Hipotezi’nin geçerli olduğu sonucuna ulaş-
mış (Azgün, 2012: 189; Bayrak-Esen, 2012: 23 Akbostancı-Tunç, 2002: 
13-14), diğer kısmı ise; İkiz Açık Hipotezi’ni reddeden bulgular elde et-
miştir (Kıran, 2011: 59; Tunçsiper-Sürekçi, 2011: 103; Aristovnik-Djuric, 
2010: 17-18). Mevcut ampirik çalışmalarda İkiz Açık Hipotezi ve Ricar-
docu görüşten bahsedilmekle birlikte, bu çalışmaların hiçbirinde İkiz Irak-
sama kavramına yer verilmemiştir. Oysa ki 2001 Krizi sonrası döneme 
bakıldığında, bütçe ve cari işlemler açığının İkiz Açık Hipotezi’nden çok, 
İkiz Iraksama’ya uygun bir seyir izlediği görülmektedir. Dolayısıyla, özel-
likle kriz sonrası dönemde bütçe açığı ve cari işlemler açığı arasındaki 
ilişkinin net bir şekilde anlaşılabilmesi için, yeni ampirik analizlerin yapıl-
ması gerekmektedir.
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Grafik-4: 1980-2000 Dönemi İtibarıyla Bütçe Dengesi ve Cari İşlemler
Dengesi’nin GSYİH’ye Oranı (%)

Kaynak: TCMB, “Ödemeler Dengesi İstatistikleri”, (Çevrimiçi)www.tcmb.
gov.tr, 06.07.2013, Maliye Bakanlığı-Bütçe ve Mali Kontrol Genel Müdürlüğü, 
“Bütçe İstatistikleri”, (Çevrimiçi)http://www.bumko.gov.tr, 25.06.2013, World 
Bank, “World Development Indicators”, (Çevrimiçi)http://data.worldbank.org/
data-catalog/world-development-indicators, 06.07.2013’taki veriler kullanılarak 
hazırlanmıştır.

Grafik-5: 2001-2013 Dönemi İtibarıyla Bütçe Dengesi ve Cari İşlemler
Dengesi’nin GSYİH’ye Oranı (%)

Kaynak: TCMB, “Ödemeler Dengesi İstatistikleri”, (Çevrimiçi)www.tcmb.
gov.tr, 06.07.2013, Maliye Bakanlığı-Bütçe ve Mali Kontrol Genel Müdürlüğü, 
“Bütçe İstatistikleri”, (Çevrimiçi)http://www.bumko.gov.tr, 25.06.2013, World 
Bank, “World Development Indicators”, (Çevrimiçi)http://data.worldbank.org/
data-catalog/world-development-indicators, 27.10.2014’teki veriler kullanılarak 
hazırlanmıştır.
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Bütçe açığı ve cari açık arasındaki ilişki teorik olarak açıklanırken de 
belirtildiği gibi; cari açık ya özel kesim tasarruflarının özel kesim yatı-
rımlarını karşılayamaması ya da kamu harcamalarının kamu gelirlerinden 
daha yüksek olması sonucunda ortaya çıkmaktadır. 2001-2013 dönemi bo-
yunca bütçe açığı giderek azalırken cari işlemler açığının artması, açığa 
yol açan temel faktörün özel kesimden kaynaklanan tasarruf-yatırım den-
gesizliği olduğunu ortaya koymaktadır (özel kesim yatırım-tasarruf değer-
leri için bakınız ek-1). Bu noktada, cari işlemler açığının yatırım artışından 
mı, yoksa tasarruf azalışından mı kaynaklandığının belirlenmesi son dere-
ce önemlidir. Çünkü, özellikle ihracata yönelik yatırımlar nedeniyle ortaya 
çıkan cari işlemler açığı, ileride ihracat malı üretimi ve dolayısıyla ihra-
catın artmasına yol açacağından, makroekonomik dengeler açısından çok 
ciddi bir tehlike arz etmeyecektir. Bununla birlikte, tasarruf düşüşünden 
kaynaklanan cari işlemler açığı, ülkenin dış borç stokunun sürdürülemez 
hale gelmesine ve dolayısıyla ekonomik krizlere yol açabilecektir.

Grafik-6, 1980-2013 dönemi itibarıyla yatırımlar ve yurtiçi tasarrufla-
rın GSYİH’ye oranını göstermektedir. Buna göre; 2001 Krizi sonrasında 
2008 Küresel Ekonomik Krizi’ne kadar yatırımlarda bir miktar artış yaşan-
mış; ancak, Küresel Kriz yatırımların düşmesine neden olmuştur. Küresel 
Kriz’i takiben yatırımlar tekrar artış sürecine girmiştir. Yurtiçi tasarruflar 
ise, 2001 Krizi’yle birlikte düşmüş ve dönem boyunca bu düşüş eğilimini 
sürdürmüştür.

2001-2013 dönemi cari işlemler açığının altında yatan nedenin tespit 
edilebilmesi için, 1980-2000 dönemi ile 2001-2012 dönemi tasarruf-ya-
tırım ortalamalarının karşılaştırılması yerinde olacaktır. 1980-2000 arası 
dönemde yurtiçi tasarrufların GSYİH’ye oranı ortalama %18,4; yatırımla-
rın GSYİH’ye oranı ise, ortalama %20,9’dur. Söz konusu oranların değeri 
2001-2013 dönemi için sırasıyla %16,30 ve %19,57 düzeyindedir. Gö-
rüldüğü gibi; 2001-2013 döneminde, 1980-2000 dönemine kıyasla gerek 
yatırımlar gerekse tasarruflar düşmüştür. Bununla birlikte, tasarruflarda 
yaşanan düşüş, yatırımlarda yaşanan düşüşe göre çok daha yüksektir. Dola-
yısıyla, 2001-2013 dönemi itibarıyla cari işlemler açığındaki artışın temel 
olarak tasarruflarda meydana gelen düşüşten kaynaklandığı belirtilebilir. 
Bu durum, ekonominin kırılganlığını arttırmakta ve cari işlemler açığının 
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sürdürülebilirliğini olumsuz yönde etkilemektedir. Dolayısıyla, yakın ge-
lecekte yeni bir ekonomik krizle karşılaşılmaması için, yurtiçi tasarrufları 
arttırıcı ve cari işlemler açığını azaltıcı önlemlerin süratle uygulamaya ko-
nulması gerekmektedir. Aksi takdirde, bütçe dengesi ve enflasyona ilişkin 
olarak elde edilen kazanımlar da kaybedilebilecektir.

Grafik-6: 1980-2013 Dönemi İtibarıyla Brüt Yatırımlar ve 
Yurtiçi Tasarrufların GSYİH’ye Oranı (%)

Kaynak: World Bank, “World Development Indicators”taki verilerden 
yararlanılarak hazırlanmıştır. (Çevrimiçi)http://data.worldbank.org/data-catalog/
world-development-indicators, 26.10.2014.

SONUÇ

Bütçe ve cari işlemler dengesi, makroekonomik istikrarın sağlanması 
ve sürdürülmesi açısından kritik bir önem taşımaktadır. Küreselleşmeyle 
birlikte uluslararası finansman imkânlarının artması, pek çok gelişmekte 
olan ülkenin yüksek oranlarda bütçe ve cari işlemler açıkları vermelerine 
neden olmuş ve sürdürülemez boyutlara ulaşan bu açıklar, sonuçta ekono-
mik krizlere sebebiyet vermiştir.

Gelişmekte olan ülkelerin yanı sıra, ABD’de de 1980’li yıllarda yük-
sek bütçe ve cari işlemler açıklarının eş anlı olarak görülmesi, bu iki açık 
arasındaki ilişkinin teorik ve ampirik olarak incelenmesine yol açmıştır. 
Ancak yapılan çalışmalar sonucunda, bütçe açığı ile cari işlemler açığı ara-
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sındaki nedensellik ilişkisi konusunda herhangi bir görüş birliğine varıla-
mamış ve bu iki değişken arasındaki ilişkinin, ele alınan ülkenin ekonomik 
koşullarına ve zamana bağlı olarak değişebileceği ifade edilmiştir.

Tıpkı diğer gelişmekte olan ülkelerde olduğu gibi, Türkiye’de de 
1980’lerden günümüze kadar gelen süreçte, yüksek bütçe ve cari işlem-
ler açıkları temel ekonomik sorunlar arasında yer almıştır. 1980’den 2001 
yılına kadar aynı yönde hareket eden bütçe ve cari işlemler açıkları, 2001 
Krizi’nden sonra birbirlerine zıt yönde hareket etmeye başlamışlardır. 
Yani, 1980-2001 arası dönemde yüksek bütçe ve cari işlemler açıkları aynı 
anda görülürken; 2001 yılından itibaren bütçe dengesinde ciddi iyileşme-
ler yaşanmış; ancak, cari işlemler hesabında görülen açıklar artan bir bi-
çimde devam etmiştir.

2001-2013 arasındaki dönemde, bütçe açığındaki iyileşmeye rağmen 
cari işlemler açığı sorununun devam etmesi, bu sorunun kaynağında kamu 
kesiminden çok özel kesimin bulunduğunu göstermektedir (özel kesim 
yatırım-tasarruf değerleri için bakınız ek-1). Yani, bu dönemde görülen 
açık esas itibarıyla, özel kesim tasarruf-yatırım dengesizliğinden kaynak-
lanmaktadır. Hiç şüphesiz bu durum, cari işlemler açığının sürdürülebilir-
liğine ilişkin endişeleri arttırmaktadır. Dolayısıyla, önümüzdeki dönemde 
makroekonomik istikrarın devamının sağlanabilmesi için, tasarrufları art-
tırıcı ve cari işlemler açığını azaltıcı önlemlerin uygulanması gerekmekte-
dir. Aksi takdirde, makroekonomik istikrar tehlikeye girebilecek ve sonuç-
ta yeni bir krize zemin hazırlanmış olacaktır.
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EK-1

Tablo-1: Özel Kesim Tasarruf-Yatırım Değerleri 
(Cari Fiyatlarla, Bin TL)

 Özel 
Tasarruf

Özel 
Yatırım

Tasarruf-Yatırım 
Farkı

2001 17.966.205   8.105.546  9.860.659

2002 18.028.812 10.457.852  7.570.960

2003 16.245.259 12.631.871  3.613.388

2004 14.661.878 15.410.671    -748.793

2005 13.353.134 17.744.534 -4.391.400

2006 13.963.792 20.784.406 -6.820.614

2007 15.792.197 21.832.179 -6.039.982

2008 17.275.401 20.490.652 -3.215.251

2009 14.799.655 13.044.935  1.754.719

2010 16.216.936 21.265.095 -5.048.159

2011 16.256.678 25.380.579 -9.123.901

2012 18.833.554 22.358.420 -3.524.866

2013* 18.606.462 23.697.113 -5.090.651
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Tablo-2: Özel Kesim Tasarruf-Yatırım Değerlerinin 
GYSİH İçindeki Payı (%)

 Özel 
Tasarruf

Özel 
Yatırım

Tasarruf-Yatırım 
Farkı

2001 26.30 11.87 14.44

2002 24.86 14.42 10.44

2003 21.28 16.55   4.73

2004 17.56 18.46  -0.90

2005 14.75 19.61  -4.85

2006 14.43 21.49  -7.05

2007 15.60 21.56  -5.97

2008 16.95 20.10  -3.15

2009 15.26 13.45   1.81

2010 15.32 20.08  -4.77

2011 14.11 22.04  -7.92

2012 16.00 19.00  -3.00

2013* 15.26 19.44  -4.18

Kaynak: Kalkınma Bakanlığı, “Ekonominin Genel Dengesi”ndeki veriler 
kullanılarak hazırlanmıştır. (Çevrimiçi)www.kalkınma.gov.tr, 26.1.2014.
*Tahmin


