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ONSOZ

Giiniimiiztin bilgi ¢aginda ¢ok fazla bilgiye kolay ulasiliyor
olsa da sistematik ve faydali bilgilere ulagsmak her zaman igin kolay
olmamaktadir. Kiiresellesen diinyada teknolojik gelismelere ve buna
paralel gelisen bilgi ¢agina ragmen bilimsel bilgilere ulasmak
diinyada en kit olan kaynaklardandir. Bu ¢alismanin amaci da
Diinyada ve Tiirkiye’de yasanan iktisadi, finansal ve sosyal olaylarin
incelenerek bunlarin etki ve sonuglarmin degerlendirilmesidir.
“Iktisadi Sosyal Finansal Olaylara Tiirkiye ve Diinya Acisindan
Farkh Bir Bakis Acis1 I” isimli bu elektronik eser birbirinden
degerli akademisyenlerin, bilim adamlarimin Diinya’da ve
Tiirkiye’de yasanan iktisadi, finansal ve sosyal olaylar1 analiz
etmeleri ve kuramsal bilgilerle degerlendirmelerinden yola ¢ikarak
6 boliimden olugmaktadir.

Calismanin ortaya ¢ikmasinda alana katki saglayan farkli
tiniversitelerden saygideger hocalarima verdikleri emekten dolay1
tesekkiir ediyorum. Yayinlar1 inceleyerek, degerleri goriis ve
katkilarin1  bizlerle paylasan hakemlik yapan saygideger
hocalarimiza, hocalarimizla aramizda koprii kurarak ¢alismalarimizi
kolaylastiran ve yardimlarni esirgemeyen “BIDGE Yaymevi”
calisanlarina ve hayat1 benim i¢in daha anlamli kilan, her daim
yanimda olan, desteklerini esirgemeyen annem, babam,
kardeslerime ve sevgili oglum Abidin Tuna Coglircii’ye de
tesekkiirii bir borg bilirim.

Calismanin saygideger hocalarima ve sevgili 6grencilerime
faydali olmasint ve sosyal bilimler alaninda o6nemli katkilar
saglamasini temenni ediyorum.

Editor
Dog. Dr. iclal UNUVAR
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Tiirkiye’de Gecerli Olan Phillips Egrisinin
Arastirilmasi

Hiiseyin YILMAZ!

GIRiS

Giliniimiiz ekonomi konjonktiiriinde makroekonomik veriler
arasinda denge saglamasi miireffeh bir toplum olusturulmas: ve
ekonomik istikrar saglanmasi agisindan Onem arz etmektedir.
Issizlik ve enflasyon ise hem gelismis hem de gelismekte olan
iilkelerde makroekonomik anlamda ¢o6ziilmesi gereken sorunlarin
basinda yer alirken istikrarin saglanmasinda da Onemli rol
oynamaktadir. Enflasyon ekonomideki iiretim, tiiketim, maliyet ve
yatirim gibi makroekonomik veriler agisindan énemli oldugundan
fiyat dengesinin bozulmasi geliri sabit olanlarin alim giiciiniin
diismesine, piyasa isleyisinin ve gelir dagiliminin bozulmasi

1 Dr.Ogr.U}*esi, Siirt  Universitesi, ~ Sosyal ~ Bilimler ~ Meslek  Yiiksekokulu,
huseyinyilmaz@siirt.edu.tr- ORCID ID: 0000-0002-3734-4718
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bakimindan ekonomik biiylimeye zarar vermekte ve sosyo-
ckonomik maliyetler ortaya ¢ikarmaktadir. EKonomik biiyiimenin
diismesi ise isgiicii piyasasini olumsuz etkileyerek issizlik sorununu
arttirabilmektedir. Bu sorunlar1 ¢éztimlenmesi i¢in politika yapicilar
tarafindan para ve maliye politikalar1 uygulanmaktadir. Genel
anlamda enflasyonu diistirmek i¢in uygulanan daraltici para ve/veya
maliye politikalar1 issizligi arttirirken genisletici para ve/veya
maliye politikalar1 enflasyon oraninin arttirmaktadir. Bu ters yonlii
iliski iktisat literatiiriinde Phillips Egrisi olarak bilinmektedir.

Enflasyon ve issizlik arasindaki iliskiyi incelen ilk ¢alisma
1958 yilinda ingiliz istatistik¢i ve ekonomist William Alban Phillips
tarafindan yayimlanan “The Relation between Unemployment and
the Rate of Change of Money Wage Rates in the United Kingdom,
1861-1957” isimli makaledir. Phillips bu ¢alismasinda 1861-1957
yillar1 arasinda Birlesik Krallikta nominal ticretler ve issizlik
arasindaki iliskiyi incelemis ve degiskenler arasinda ters yonlii bir
iliski oldugunu ortaya koymustur (Phillips, 1958). Lipsey (1960)
Philips’in ¢alismasina teorik bir temel saglamak amaci ile yaptigi
calismada issizlik olmadigi durumlarda ticretlerin de§ismeyecegini,
emek talebinde bir fazlalik olmast durumunda ise {icretlerin
artacagini One siirmiistiir. Lipsey, Phillps’ten farkli olarak emek
talep fazlalig ile iicretler arasinda dogrusal bir iliski oldugunu
sOylemistir (Stirati ve Meloni, 2018: 495-496). Solow-Samuelson
ise Philips Egrisini gelistirmek igin yaptiklari calismada,
Amerika’da 1934-1959 yillarin1 kapsayan 25 yillik donem igerisinde
enflasyon ve issizlik arasindaki iligkiyi incelemistir. Elde edilen
bulgular igsizlik ve enflasyon arasinda ters yonlii bir iliski oldugunu
gostermistir (Samuelson ve Solow, 1960).

Philips Egrisi olarak gegen enflasyon ve issizlik arasindaki
iliskiyi daha sonra Monetaristler, Yeni Klasikler, Yeni Keynesyenler
ve Post Keynesler farkli goriisler ortaya atarak gelistirmislerdir.
Monetaristlerin kurucusu olarak goriilen Milton Friedman “Adaptif
Beklentilerle Diizenlenmis Philips Egrisini” ortaya koymustur. Bu
model, beklentileri ortaya koyarak enflasyon ve issizlik arasindaki
iliskiyi incelemistir. Yani bireyler ge¢mis verilere dayanarak giiniin
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sartlarina uygun tahminde bulunmaktadir. Friedman’a goére Philips
Egrisi kisa donemde gegerli iken uzun donem igin gegersizdir
(Friedman, 1968). Yeni Klasikler ise “Rasyonel Beklentilerle
Gelistirilmis” Phillips Egrisi” goriisiinii ortaya atmislardir. Bu
gorlise gore bireyler rasyonel davranmakta, gecmis tecriibelerinden
yola ¢ikarak olas1 bir durumda hata yapmamaktadirlar (Biiyiikakin,
2008: 147). Yani bireyler tiim veri kanallarin1 kullanarak tahminde
bulunurlar ve bunun sonucunda hata yapmazlar. Bu durumu Philips
Egrisine uyarlandig1 zaman ise bireyler dnceden tahmin edilebilir bir
fiyat artist oldugu zaman issizlik bu durumdan etkilenmeyecek,
tahmin edilemeyen bir durum oldugunda ise igsizlik orani ¢ok kisa
stireligine diisecek daha sonra eski dengesine geri gelecektir (Palley,
2012: 224). Yeni Keynesgi goriis ise Monetaristler ile ayn1 goriise
sahip olsa da yorum farklilar1 mevcuttur. Monetaristler uzun
donemde Philips Egrisinin gecerli olmama nedenini beklentilere
baglarken Yeni Keynesyenler bu durumun fiyat katiligindan dolay1
olustugunu 6ne siirmektedir (Snowdon, Vane and Wynarczyk, 1996:
326-327).

Bu ¢alismanin amaci enflasyon ve issizlik arasindaki iliskiyi
Tiirkiye Ozelinde ampirik olarak ortaya koymaktir. Calisma ii¢
boliimden olusmaktadir. Birinci bélimde enflasyon ve issizlik
arasindaki iliski hakkinda genel bilgiler verilmistir. Ikinci boliim
olan literatiir taramas1 kisminda hem Tiirkiye 6zelinde hem de diger
tilke/iilke gruplari agisindan Philips Egrisi iizerine yapilan ¢caligmalar
kullanilan yontem, ele aliman dénem ve elde edilen bulgular
baglaminda incelenmistir. Ampirik analizin uygulandigi {giincii
boliimde ise Oncelikle ¢alismanin veri seti tanitilmig, yontem
aciklanmis ve bulgular ortaya konmustur. Calisma bulgularin
degerlendirildigi ve Onerilerin sunuldugu sonu¢ boliimii ile
bitirilmistir.

LITERATUR TARAMASI

David Hume 1752 yilinda, parasal genislemenin fiyatlara
etkisini inceledigi ¢calisma enflasyon ve issizlik arasindaki iliskinin
teorik ¢ergevesini olusturan ilk calisma oldugu soylenebilir (Akkus,
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2012:99). 1926 yilinda Fisher ilk istatistiksel ¢aligsmay1, 1936°da Jan
Tinbergen ilk ekonometrik ¢alismay1, 1955 yilinda A.J. Brown ilk
¢izimi yapmislardir (Biiyiikakin, 2008: 135-136). Fakat enflasyon ve
issizlik arasindaki iligki iktisat literatiirine William Alban
Phillips’in  ¢alismas1 ile girdigi sOylenebilir. Devaminda
Monetaristler, Yeni Klasikler, Yeni Keynesyenler ve Post Keynesler
farkli goriisler ortaya atarak gelistirmislerdir. Giiniimiizde Phillips
egrisi, makroekonomik politikalarin analizinde onemli bir arag
olmaya devam etmektedir. Ancak, bu egrinin varsayimlari, kisitlari
ve gegerliligi konusunda farkli goriisler bulunmaktadir. Bu nedenle,
Phillips egrisini yorumlarken dikkatli olmak gerekir. Tablo 1’de hem
Tiirkiye 6zelinde hem de diger iilke/iilke grubu lizerinde yapilan
calismalarin bir kismin1 gostermektedir.

Tablo 1: Philips Egrisi Uzerine Yapilan Calismalar

Yazar Yontem/Al

(lar) Dénem-Degisken an Sonug
Korkma 1997:03-20.06:0..4. 2AEKK- Enflasyon beklentisi gegmise gore degil
Enflasyon, faiz, déviz g . . >
z (2010) kuru, isgiicii, GSYIH Tirkiye gelecek enflasyona gore sekillenmektedir.
Korelasyon

Herman 1990-2009
(2010) Issizlik ve enflasyon

Enflasyon ve issizlik arasinda istatiksel
olarak anlamli bir iligki bulunamamustir.

Romanya

Bayrak

ve 1970-2010 EKK Uzun donemde Phillips Egrisi gegerli
Kanca Enflasyon ve issizlik Tiirkiye degilken kisa donemde gegerlidir.
(2013)

orji Hata
1970-2011 Diizeltme, e e
vd.é()201 Enflasyon ve igsizlik oLS- Phillips egrisi gegerli degildir.
Nijerya
Tabar Maki
. 2003-2016 Esbiitiinles  Philips Egrisi hem uzun hem de kisa
ve Cetin Lo . RS
Issizlik ve enflasyon me donemde gegerli degildir.
(2016) o
Tiirkiye
Wuland Granger Hem kisa hem de uzun donemde
. 1987-2018 nedensellik  enflasyon ve igsizlik arasinda bir iliski
ari vd., S S -
(2019) Enflasyon ve issizlik - yoktur. Enflasyondan issizlige dogru tek
Endonezya  yonlii bir nedensellik mevcuttur.
Chin, ér?f?gslg)znojlié GMM- Enflasyonun yiiksek oldugu donemlerde
(2019) G%/Yﬁ-l ' ABD ¢ikt1 orani da yiikselmektedir.
Kayaca . . Gozleneme
nve 1998:1 2 0.16.'2 yen bilesen  Phillips egrisinin gegerli olmadigini
Lo GSYH, issizlik, . ot
Birecikl enflasvon modelleri-  gorilmistir.
i (2020) 4 Tiirkiye
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PMG-

Anser 19922016 ARDL
vd. Ekolojik ayak izi, EPC hipotezinin varligi dogrulanmisgtir.
P BRICS-T
(2021) issizlik . .
ilkeleri
Panel P i e
. Tiirkiye’de kisa donemde negatif egimli
Sengon ARDL- s L. .«
- . .., . Phillips egrisi gegerli iken uzun donemde
il ve 2005-2019 Tirkiye’ni O > . e e
- RN L degildir. 10 bolgede ise negatif egimli
Tekgiin Enflasyon, issizlik, ntumd ve kisa donem Phillips egrisi varligi elde
(2021) GSYIH 26 alt a dor ps cg g
. . edilmistir.
bolgesi
Fourier
Shin
YU o005:1-2020:8  esbitiinles o
ve Sar1 L Phillips egrisi gegerli degildir.
(2021) Enflasyon, igsizlik me,
(DOLS)-
Tiirkiye
Ozan ve ~~1995:1-2019:4 ARDL- Degiskenler arasinda istatistiki olarak
Balartag - Ueret enflasyonu, gy nlamls ve ters yonde bir iliski meveuttur
(2021) issizlik tirkiye a ve ters yonde ski mevcuttur.
Konya
Ispir ve Panel
Atilgan Enfl:;zggnzci)zgzlik Nedenselli  Phillips Egrisinin gegerlidir.
(2022) yon, 1 k
G8 iilkeleri
Karade Degiskenler arasinda dogrusal olmayan
mir ve .1995Q1—2021Q2 NARDL- esbiitiinlesik iliski vardir. Kisa donemde
Ceylan Issizlik, enflasyon Norveg ise geriye dogru biikiilen Phillips Egrisi
(2022) gegerlidir
Haciima 1991-2018 cs- MIKTA iilkelerinde hem kisa hem de
- - - ARDL- . . L
moglu Ekolojik ayak izi, uzun  dénemde EPC  hipotezinin
(2022) issizlik MIKTA gecerlidir
tilkeleri )
Ekinci, ARDL-
Giizel 1995-2021 VAR - . - N
Lo Phillips egrisi analizinin kisa dénemde
ve Kara lgsizlik, enflasyon Granger ecerliligini korudugunu gostermektedir
(2023) nedensellik ~ 8°9¢TIE gunu g
Tiirkiye

Yapilan bu c¢alisma
ayrilmaktadir a) enflasyonu hem tiiketici hem de iiretici enflasyonu
olarak ikiye ayirarak issizlik tizerindeki etkisini incelemesi b) ARDL
analizi yontemi kullanarak hem kisa hem de uzun donemde

literatirden iki

farkli

enflasyon ve issizlik arasindaki iliskiyi incelenmesi.

VERI SETi, YONTEM ve BULGULAR

Tiirkiye’de enflasyon ve issizlik arasindaki iligkiyi inceleyen
bu ¢aligma 2005 Ocak-2023 Eyliil yillar1 arasindaki aylik verileri

--10--
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kapsamaktadir. Calismada enflasyon verileri Merkez Bankasi veri
tabanindan alinirken issizlik verileri Tiirkiye Istatistik Kurumu veri
tabanindan alinmistir. Enflasyon gostergesi, tiiketici ve {iretici
enflasyonu olarak ikiye ayrilirken issizlik gostergesi olarak aylik
igsizlik orani kullanilmistir. Tiketici enflasyonunun gostergesi
“inft”, Uretici enflasyonun gostergesi “infu” ve issizligin gostergesi
olarak “unemp” kisaltmasi kullanilmistir. Calismada 4 ayr1 model
kullanilmig olup kullanilan modeller asagidaki gibi formiile
edilmistir.

Model 1 unmy, = o + Briinfuie + & (1)
Model 2 unmye = o + Byiinftic + €t )
Model 3 infuj; = o4 + Byjunm;e + €;¢ (3)
Model 4 inft;; = o + Byjunm;; + &t (4)

Degiskenlere ait tanimlayici istatistikler 2°de verilmistir

Tablo 2: Tammlayici Istatistikler

inft infu unemp
Ortalama 1.221778 1.438000 10.48622
Ortanca 0.850000 0.840000 10.20000
En biiyiik 13.58000 19.08000 15.10000
En kiiciik -1.440000 -3.540000 7.000000
Standart sapma 1.806316 2.480810 1.838292
Basiklik 3.447194 2.866719 0.475748
Carpiklik 19.19547 16.02655 2.520489

Ampirik sonuglara ulasmak i¢in a) Fourier ADF, GLS, KPSS
ve LM birim kok testlerinden b) Uzun ve kisa donem iligkinin varligi
Peseran tarafindan gelistirilmis Otoregresif Gecikmesi Dagitilmis
Model (ARDL)’den yararlanilmistir. Analizler Eviews 10 ile Gauss
16 lite paket programlar1 kullanilarak yapilmistir.

Fourier Birim Kok Testleri
Birim kok testleri ekonometrik analizler olan zaman serisi
analizi, regresyon modelleri, tahmin yontemleri ve esbiitiinlesme
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gibi konularda onemli bir rol oynamaktadir. Zaman serilerinin
ortalamasinin, varyansinin ve kovaryansinin zaman igerisinde sabit
kalip kalmadigimi belirlemek i¢in kullanilan bir istatistiksel
yontemdir. Klasik birim kok testleri zaman igerisinde meydana gelen
soklar1 ve degisimleri dikkate almazken, kirilmali birim kok testleri
ani degisimleri dikkate almaktadir. Fourier birim kok testleri,
Fourier fonksiyonlarini regresyon modeline dahil ederek, kirilma
sayis1 ve tarihini otomatik olarak belirlemekte ve yapisal kirilma
veya mevsimsellik gibi dogrusal olmayan davraniglarin varligini
dikkate alarak daha giivenilir sonuglar verdigi i¢in bu ¢alismada
kullanilmigtir. Fourier ADF (Enders ve Lee, 2012a), Fourier LM
(Enders ve Lee, 2012b), Fourier GLS(Rodrigues ve Taylor, 2012) ve
Fourier KPSS (Becker, Enders ve Lee, 2006) birim kok testlerinin
sonuglar1 Tablo 3’teki gibidir.

Tablo 3: Fourier Birim Kok Testi Sonuclari

FOURIER ADF
Kritik Degerler

Model Test Istatistigi | F/L %1 %5

Sabit -3.1903 2/12 -4.62 -4.01

UNEMP Sabit+Trend -4.4454* 2/12 -3.93 -3.26
iNFT Sabit -2.0893 1/12 -4.87 -4.31
Sabit+Trend -4.8852* 1/12 -4.37 -3.78

" Sabit -3.1050 5/6 -4.18 -3.56
INFLU Sabit+Trend -9.3122* 1/0 -4.87 -4.31
Sabit -3.1640 4/11 -4.27 -3.63

AUNMP Sabit+Trend -3.2555** 4/11 -3.62 -2.98
. Sabit -6.9057* 5/11 -4.18 -3.56
AINFT Sabit+Trend -7.0385* 5/11 -3.55 -2.94
. Sabit -6.3435* 5/11 -4.18 -3.56
AINFLU Sabit+Trend -6.3633* 5/11 -3.55 -2.94

FOURIER GLS
Kritik Degerler

Model Test Istatistigi | F/L %1 %5
Sabit -3.2588** 1/12 | -3.780 -3.176
UNEMP Sabit+Trend -3.2615 1/12 | -4.593 -4.041
INFT Sabit -0.559 5/12 | -2.840 -2.120
Sabit+Trend -4.7390* 1/11 | -4.593 -4.041
INFLU Sabit -2.8025* 5/6 -2.840 -2.120
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Sabit+Trend -9.3843* 1/0 -4.593 -4.041
Sabit -2.9827* 3/11 -2.989 -2.226
AUNMP o bit+ Trend 3.3022%* | 3/11 | -3.993 | -3.300
. Sabit -1.6406 1/12 -3.780 -3.176
AINFT o bit+ Trend -0.6543 112 | -4593 | -4.041
. Sabit -4.0412* 1/12 -3.780 -3.176
AINFLU o bit+ Trend -3.2696 112 | -4593 | -4.041
FOURIER KPSS
Kritik
Degerler
Model Test Istatistigi F %1 %5
Sabit 4.3125* 2 0.3150 0.4152
UNEMP Sabit+Trend 0.3670* 2 0.1034 0.1321
INFT Sabit 1.7228* 1 0.1318 0.1720
Sabit+Trend 0.1069* 1 0.0471 0.0546
. Sabit 1.0842* 1 0.1318 0.1720
INFLU Sabit+Trend -0.793 1 0.0471 0.0546
Sabit 0.0299 3 0.3393 0.4480
AUNMP Sabit+Trend 0.0296* 3 0.1141 0.1423
. Sabit 0.0109 5 0.3518 0.4626
AINFT o bit+ Trend 0.0046 5 | 01201 | 0.1484
. Sabit 0.0070 5 0.3518 0.4626
AINFLU - o hit+ Trend 0.0052 5 | 01201 | 0.1484
FOURIER LM
Kritik
Degerler

Model Test Istatistigi | F/L %1 %5

UNEMP Sabit+Trend -3.1816 1/12 -4.61 -4.07
INFT Sabit+Trend -4.9456* 1/12 -4.61 -4.07
INFLU | Sabit+Trend -9.2863* 1/3 -4.61 -4.07
AUNMP | Sabit+Trend -3.2691* 4/11 -3.80 -3.18
AINFT | Sabit+Trend -0.2859 5/12 -3.73 -3.12
AINFLU | Sabit+Trend -2.0156 1/12 | -4.61 -4.07

Not: * %1, **%5 diizeyinde anlamliligit A birinci farki ifade etmektedir.

Maksimum Fourier sayist 5 ve maksimum gecikme sayisi 12 olarak alinmig ve
optimal degerler Akaike ile belirlenmistir. Kritik degerler ilgili makalelerden elde

edilmistir.

Tablo 3’te yer alan birim kok testleri incelendiginde
degiskenlerin bir kisminin seviyede [I1(0)] Ho hipotezi ret edilmekte
iken bir kisminda birinci farkta [I(1)] Ho hipotezinin ret edildigi
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goriilmektedir. Bu sonug serilerin duragan oldugunu gosterirken
duraganlik derecelerinin farkli oldugunu ortaya koymaktadir. Bu
sebeple bundan sonra yapilacak analizlerde duraganlik derecelerin
farkl1 olsa dahi tutarli sonuglar verecek analiz yoOntemlerinden
yararlanilacaktir.

ARDL Sinir Testi

Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen Otoregresif
Gecikmesi Dagitilmis Model (Autoregressive Distrubuted Lag,
ARDL) degiskenlerin [I1(0)] veya [I(1)] seviyesinde yani farkli
duraganlik seviyesinde degiskenler olmasi durumunda dahi tutarh
sonuglar verdigi i¢in bu ¢alismada tercih edilmistir. Ilk asamada
serilerin uzun ve kisa donem katsayilarini yapmak ig¢in seriler
arasindaki esbiitiinlesme iliskisine bakilacaktir.

Tablo 4: ARDL Sinir Testi Sonuclari

Bagimh /Bagimsiz F-Istatistik Kritik :%egerler uKrItIk
Degisken Degeri (10) Degerler (I1)
%1 %5 %1 %5
Unemp/inft 8.830756* 8.74 6.56 9.63 7.3
Unemp/infu 9.369639* 8.74 6.56 9.63 7.3
inft/unemp 13.61789* 8.74 6.56 9.63 7.3
infu/unemp 14.00166* 8.74 6.56 9.63 7.3

Not: * %1, diizeyinde anlamlilig1 géstermektedir

Tablo 4 incelendiginde F istatistik degerlerinin %1
anlamlilik  diizeyinde  kritik  degerlerden  biiyilk  oldugu
goriilmektedir. Bu sonug¢ degiskenler arasinda esbiitiinlesik iliski
oldugunu gostermektedir. Serilerin esbiitiinlesik olmasi degiskenler
arasinda kisa ve uzun donem katsayr tahmini yapilmasina olanak
saglamaktadir. Tablo 5, uzun donem katsayr sonuglarini
gostermektedir.
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Tablo 5: Uzun Dénem Katsayr Sonuglart

Baglgllg;?l?egl:msu Katsayi Stzr;:: rt t-istatistik | Olasihik

Unemp/inft - 0.235057 | -0.935899 | 0.3504
0.219989

Unemp/infu - 0.179995 | -1.323749 | 0.1870
0.238268

inft/Junemp - 0.125779 | -1.252014 | 0.2119
0.157477

infu/unemp - 0.201359 | -0.516269 | 0.6062
0.103955

Tablo 5 incelendiginde biitiin modeller igin Ho hipotezinin
kabul edildigi goriilmektedir. Bu sonug bize enflasyon ve issizlik
arasinda uzun donem bir iliskinin olmadigini ortaya koymustur.
Tablo 6°da ise kisa donem tahmin sonuglarini vermektedir.

Tablo 6: Kisa Donem Tahmin Sonuglar

unemp/infu
<. Standart t-istatistik
Degisken Katsay1 Hata degeeri Olasiik
C 1.160048 0.281921 4.114795 0.0001
@TREND 0.001859 0.000894 2.080130 0.0387
1D)()UNEMP(' 0.226102 |  0.065465 3.453806 0.0007
CointEq(-1)* -0.126894 0.029246 -4.338806 0.0000
unemp/inft
Degisken Standart t-istatistik
Katsay1 Hata defieri Olasiik
C 1.186037 0.295249 4.017073 0.0001
@TREND 0.001701 0.000883 1.926438 0.0554
1D)()UNEMP(' 0.234627 0.066171 3.545785 0.0005
CointEq(-1)* -0.128538 0.030516 -4.212188 0.0000
inft/unemp
Degisken Standart t-istatistik
Katsay1 Hata degeeri Olasihk
C 0.527201 0.215939 2.441437 0.0154
@TREND 0.006305 0.001742 3.618753 0.0004
D(INFT(-1)) 0.062293 0.088490 0.703955 0.4822
D(INFT(-2)) -0.179813 0.076548 -2.349017 0.0197
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D(INFT(-3)) 0.100824 0.072050 1.399357 0.1632
CointEq(-1)* -0.426301 0.081496 -5.230970 0.0000
infu/unemp

Degisken Katsayr Standart t—|st%t|sflk Olasilik
Hata degeri

C 0.128270 0.230124 0.557397 0.5778

@TREND 0.006445 0.002084 3.093112 0.0022

D(INFU(-1)) 0.084404 0.069418 1.215881 0.2254

D(INFU(-2)) -0.180884 0.067621 -2.674960 0.0080

CointEq(-1)* -0.333614 0.062898 -5.304052 0.0000

Serilerin uzun donem tahmin sonuglart yapildiktan sonra
Tablo 5’te kisa donem tahmin sonuglarina yer verilmistir. Hata
diizeltme katsayist olan ECT (t-1)'i ifade eden CointEq(-1) katsay1
her model i¢in negatif isaretli olmas1 hata diizeltme mekanizmasinin
etkin bir sekilde calistigin1 ve sonuglarin tutarli olacagini
gostermektedir. Issizlikte meydana gelecek bir sapma yaklasik 8
donem sonra dengeye gelecektir yani kisa donemde meydana gelen
bir sapmanin %12’si bir sonraki donem dengeye gelmektedir.
Enflasyonda meydana gelen bir sokun ise 2.5 ile 3 donem sonra yani
%33 ila %42 oraninda bir sonraki donem dengeye gelecigini
goriilmektedir. Bu sonuglar bize kisa donemde enflasyon ve issizlik
arasinda meydana gelen bir sapmanin kisa slirede dengeye gelecigini
gostermektedir.

Parametrelerin tutarli olup olmadigini, kisa ve uzun
dénemde katsayilarin tutarligini test etmek amaci ile Brown vd.
(1975) tarafindan gelistirilen Cumulative Sum (CUSUM) ve
Cumulative Sum of Squares (CUSUMSQ) testinin yapilmasi
onerilmektedir. Testten elde edilen bulgular %5 anlamlilik
diizeyinde kritik sinirlar arasinda bulunuyorsa elde edilen sonuglarin
giivenilir oldugu goriilmektedir.
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Sekil 1: Cusum ve Cusumq Testi

Sekil 1’de yer alan Cusum ve Cusumq Testlerinin %5
anlamlilik seviyesinde kritik sinirlarin altinda oldugu goériilmektedir.
Bu sonug sekilde yer alan mavi ¢izgilerin, sinirlar1 gésteren kirmizi
cizgileri kesmediginden anlasilabilmektedir. Cusum testi sonuglari
modelin anlamli oldugunu desteklemektedir.

Calismaya ait tanisal test sonuclari ele alindiginda Breusch-
Godfrey Seri Korelasyon LM Testi’nin olasilik degeri 0.2834,
Breusch-Pagan-Godfrey Degisen Varyans Testi sonuglarinin
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0.1800, Jarque-Bera Normallik Testi’nin olasilik degeri 0.4539
olarak c¢ikmistir. Bu sonuglar modelde otokorelasyon, degisen
varyans sorunu olmadiginit ve hata teriminin normal dagildigini
gostermektedir. Boylelikle elde edilen bulgularin anlamli ve
sonuglarin tutarl oldugu sonucuna varilabilir.

SONUC

Ekonomik istikrarin saglanmasinda makroekonomik veriler
onemli rol oynamaktadir. Bunlardan enflasyon ve issizlik hem
gelismis hem de gelismekte olan iilkelerde ekonomik istikrarin
saglanmas1 i¢in dengede tutulmasi gereken makroekonomik
verilerin basinda gelmektedir. Enflasyonun iiretim, tiikketim, maliyet
ve yatirim gibi degiskenlere dogrudan etkisinin olmasinin yani sira
yuksek enflasyonun getirdigi sosyoekonomik maliyetlerde diger
makroekonomik verilere dogrudan ve dolayl etki edebilmektedir.

Tim {lkeler de diisiik enflasyon ve diisiik issizligi
hedeflemektedirler. Fakat bu iki degisken genellikle birbirleri ile bir
degis tokus iliskisi i¢erisindedir. Iktisat literatiiriinde bu degis tokus
Philips Egrisi olarak ifade edilmektedir. Philips Egrisi issizlik ve
enflasyon arasinda zit yonlii bir iliski oldugunu goriisiinii ortaya
attiktan sonra Monetaristler, Yeni Klasikler, Yeni Keynesyenler ve
Post Keynesler farkli goriisler ortaya atsa da bu goriislerde arasinda
farklilik vardir. Aragtirmacilarin bir kismi kisa donem Philips
egrisinin kisa donemde gegerli uzun dénem gecersiz oldugunu
savunurken, ¢ok kisa donemde gegerli uzun donemde gecersiz
veyahut hi¢ bir zaman gegerli olamayacagini savunan arastirmalarda
mevcuttur. Bu nedenle Phillips egrisini yorumlarken dikkatli olmak
gerekir

Bu c¢alismada Tirkiye ozelinde hangi Philips egrisinin
gecerli oldugunu ampirik olarak ortaya konmasi amacglanmistir.
Calisma 2005 Ocak ayindan baslamis olup 2023 Ekim ayina kadar
elde edilen aylik verilerin kapsamaktadir. Enflasyon tiiketici ve
iretici enflasyonu olarak iki ayrilmis olup issizligin gostergesi
olarak aylik issizlik oranmi kullanilmistir. Calismada elde edilen
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bulgular Tiirkiye’de Philips egrisinin kisa donemde gecerli oldugunu
fakat uzun donemde ise gegersiz oldugunu ortaya koymustur. Bu
sonug Tiirkiye’de Milton Friedman tarafindan ortaya konan “Adaptif
Beklentilerle Diizenlenmis Philips Egrisinin” Tiirkiye’de gecerli
oldugunu gostermektedir.

Tirkiye’de enflasyon ve issizlik arasinda iligkinin kisa
donemde gegerli fakat uzun donemde gecgersiz olmasi, issizligi
azaltilacak olan politikalarda enflasyonu yiikseltecek politikalara
yon verilmesi yerine igsizlik ve enflasyonu siirdiiriilebilir bir sekilde
dengede tutacak politikalara agirlik verilmesi gerekmektedir.
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BOLUM 11

Covid-19, Finansal Gelisme ve Enflasyon Tliskisi:
MINT UlKkeleri icin Bir Analiz

Nigar ALEV!
Mihriban SARIBULAK?

Giris

Insanlik, tarih boyunca pek ¢ok salgin hastalik ile
karsilasmistir. 21. Yiizyilin en 6nemli salgin hastalig1 hi¢ sliphesiz
yeni koronavirlis hastaligi olarak da bilinen Covid-19 salginidir.
Covid- 19, 2019 yilinin son aylarinda Cin’in Wuhan kentinde yerel
bir salgin olarak baslamis, daha sonra Cin’in diger sehirlerine
yayilarak ciddi bir salgin haline gelmistir. Covid-19, hizli yayilma
kapasitesi nedeniyle birkag ay icerisinde Cin disindaki diger iilkelere
de yayilmistir. Diinya Saglik Orgiitii tarafindan Mart 2020°de Covid-

1 Dr. Ogr. Uyesi, Van Yiiziincii Y1l Universitesi, iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi, iktisat

Boluimu

2 Yiiksek Lisans Ogrencisi, Van Yiiziincii Y1l Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii
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19 pandemi olarak ilan edilmistir. Bunun sonucunda insanlar ve
iilkeler karantinaya alinmis, bu durum ekonomik olarak da 6nemli
Olciide olumsuz etkilere neden olmustur. Kiiresel karantina
ekonomilerin de kapanmasina yol a¢gmis, uluslararasi ticaret ve
sermaye hareketliligi 6nemli dl¢iide azaltmistir.

Pandemiye karsi alinan 6nlemler diinyanin tiim iilkelerinde
kiigiik ve orta Olgekli isletmelerin yani sira biiyiik Olgekli
isletmelerin de kapanmasina neden olmustur. Bu durum issizlik
oranlarinda benzeri goriilmemis artislara yol agmistir. Artan igsizlik
oranlart hem firmalarin hem de hane halki gelirlerinde ciddi oranda
diisiislere neden olmustur. Uretimin ve buna bagli olarak tiiketimin
azalmas1 piyasalarda yiiksek enflasyona ve likidite kitligina yol
acmistir. Salginin neden oldugu ekonomik kapanma ayrica kiiresel
sanayi zincirini ve kiiresel pazar talebini de daraltmistir. Bu durum
iilkelerin ekonomik biiylimelerini de olumsuz yonde etkilemis ve
bilyiime oranlar1 ¢ok diisiik seviyelerde kalmistir. Uniivar ve Aktas
(2022, s.129) pandeminin ekonomik etkilerini siraladiklari
calismalarinda, salginin hizli bir yayilma gosterdigi 2020 yilinda,
diinya genelinde %-3,1°lik bir negatif biiyiimenin saglandigini ifade
etmislerdir. Salginin etkisinin giderek azaldigi 2022 yili itibariyle
iretim ve tliketimdeki artis, diinya genelinde %35,9 oraninda bir
biliylimeyi beraberinde getirmistir.

2022 yilmin ortalarina dogru, Covid-19 salgimmi pandemi
olarak tanimlanmaktan ¢ikarilmistir. Ancak pandemi siirecinde
yasanan olumsuz ekonomik etkiler diinyadaki tiim ekonomilerde
etkisini siirdirmeye devam etmistir. Covid-19 pandemisi sirasinda
hammadde ve girdi fiyatlarinda yasanan artis pandemi sonrasinda
enflasyonist bir siireci tetiklemistir. Balkanli (2022) s6z konusu
enflasyon siirecini Covid-19 salginindan ¢ikis slirecinde ertelenmis
talebin ve girdi arzindaki daralmalar nedeniyle maliyetlerin arttig
bir enflasyon sorunu olarak tanimlamistir. Mamadov (2022, s. 14-
15) pandeminin diinya ekonomisine etkisini inceledigi ¢aligmasinda,
ozellikle  gelismekte olan  ekonomilerde 2018  yiliyla
karsilastirildiginda enflasyon oranlarinin artis gosterdigine dikkat
cekmigtir. 2021 yili tahmini rakamlara gore ise enflasyon oranlari
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gelismekte olan ekonomilerde %5,5 gelismis iilkelerde %2,8 ve
diinyada %4,3 olacagina dair IMF bilgilerini ¢aligmasina eklemistir.
Ayrica yine aym c¢alismada 2022 yilinda enflasyon oranlarinda
diisiislerin yasanacagi ifade edilmistir.

Covid-19 pandemisi makroekonomik bir¢cok degiskeni
etkiledigi gibi finansal sistemin isleyisini de etkilemistir.
Pandeminin yarattig1 belirsizlik ortami hisse senedi getirilerini
onemli 6l¢iide azaltmis ve piyasalari olumsuz etkilemistir. Bu durum
piyasalarin sermaye akislarinda azalmalara neden olmustur. Ayrica,
hisse senedi ve piyasa belirsizliginden kaynaklanan etkiler finansal
sistemlerin gelismislik diizeylerini de etkilemistir (Bakirtas ve Ozan,
2022, s. 67).

Finansal gelisme, bir ekonomideki finansal piyasalarda
faaliyet gosteren kurumlarin ¢ogalmasi, finansal araglarin ve
hizmetlerin gesitlilik gostermesi, yayginlagmasi, finansal sistemin
derinlesmesi ve bunlarla beraber finansal piyasalarin birincil islevi
olan fon aktariminin eksiksiz bir sekilde yerine getirilmesini ifade
eder (Kog vd. 2016, s.300). Gelismis bir finansal sisteme sahip bir
ekonomi, finansal sistem tarafindan gerceklestirilen fonlarin reel
kesime az maliyetle, hizl1 ve yiiksek oranda aktarabilme yetenegine
sahiptir. Devletin finansal sistemdeki yeri, dis ticaret ve sermayenin
serbestligi, finansal sistemin denetlenebilirligi gibi degiskenler
finansal sistemin gelisimini etkileyen 6nemli unsurlardir. Ayrica
enflasyon, biitce aciklari, faiz, gelir, piyasadaki belirsizlikler ve
doviz kuru gibi makro ekonomik faktorler de finansal gelisme
tizerinde Onemli etkilere sahiptir. Bu kapsamda sayilan
makroekonomik degiskenlerden enflasyon ve finansal gelisme
arasindaki iligki bu c¢alismanin konusunu olusturdugundan bu
boliimde finansal gelisme ve enflasyon iligkisi {izerinde
durulmaktadir.

Enflasyon oranlarinin finansal gelisme tizerinde negatif bir
etkiye sahip olduguna dair iktisat literatliriinde fikir birligi
bulunmaktadir. Enflasyonist donemler iktisadi birimlerin ellerindeki
tasarruflarin1 verimsiz bir sekilde kullanmalarina neden olmaktadir.
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Enflasyonist donemlerde ortaya c¢ikan belirsizlikler bankalar1 da
ihtiyatli davranmaya yoOneltmektedir. Bu donemlerde bankalar
tarafindan verilen kredi miktar1 ¢cogunlukla azaltmaktadir. Tersine
enflasyon oranlarinin diisiik oldugu donemlerde ise kredi miktar
artmakta ve buna bagli olarak finansal gelisme diizeyi de
yukselmektedir. Ayrica enflasyon oraninin yiiksek seyrettigi
donemlerde ortaya c¢ikan belirsizlikler de finansal araglarin
maliyetlerini arttirirken, finansal sistemin izleme ve degerlendirme
siirecini olumsuz yonde etkilemektedir. Bu durum ise finansal
gelismeyi olumsuz etkilemektedir (Tirkmen ve Agir, 2020, 5.579).

Yiiksek enflasyon oranlarinin finansal gelisme {izerinde
olumsuz etkiye sahip olmasinin yaninda finansal gelismislik de
enflasyon oranlarin1 distriicii etkiye sahiptir. Echigiamusoe ve
Samsurijan (2021, s. 5312) finansal gelisme ve biiylime iliskisine
dair caligmalar inceledikleri ¢alismalarinda, 1yi isleyen bir finansal
sistemin diisiik ve istikrarli enflasyon oranlari i¢in son derece 6nemli
oldugunu ifade etmislerdir. Bununla birlikte Hung (2003), enflasyon
oranlarinin nispeten yiiksek oldugu {ilkelerde finansal gelismenin
enflasyonu daha fazla arttirdigin1 ancak enflasyon oranlarinin daha
diistik seyrettigi {ilkelerde ise finansal gelismenin enflasyon
oranlarimi diisiirdiigiine dikkat ¢ekmektedir. Enflasyon oranlarinin
finansal gelismeye etkisinin incelendigi ¢ok sayida arastirma vardir.
Ancak finansal gelismenin enflasyon oranlarim1 ne yonde ve ne
Ol¢iide etkiledigine dair calismalar sinirl diizeyde kalmistir. Covid -
19 pandemisinin neden oldugu ekonomik daralmalar da pandemi
sonrasinda finansal gelismenin enflasyon oranlar {izerinde nasil bir
etkiye sahip olduguna iliskin bu ¢alismay1 zorunlu kilmistir. Bu
baglamda Covid -19 sonrasi finansal gelismenin enflasyon ve
bliylime gibi makroekonomik degiskenler iizerindeki etkisi One
cikmaktadir.

Bu kapsamda bu ¢alismanin amaci Covid-19, finansal
gelisme ve enflasyon oranlari arasindaki iliskinin incelenmesidir.
Giris boliimiiyle beraber bes bdliimden olusan ¢alismanin ikinci
boliimiinde finansal gelisme ve enflasyon arasindaki iliskiye dair
Grafiksel analizler yapilmistir. Sonraki boliimde literatiir
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incelemesine yer verilmistir. Caligmanin dordiincii  boliimii
metodoloji kismini olustururken son bdliimiinde analiz bulgularina
yer verilmistir.

Finansal Gelisme ve Enflasyon iliskisine Dair Grafiksel Analiz

Asagidaki grafiklerde 1990-2022 donemi ig¢in MINT
(Meksika, Endonezya, Nijerya ve Tiirkiye) iilkelerinde finansal
gelisme ve enflasyon iligkisine dair analizler sunulmustur.
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Grafik 1. Meksika icin Finansal Gelisme-Enflasyon Iliskisi

MINT iilkelerinden biri olan Meksika icin enflasyon ve
finansal gelisime iliskin grafiksel analiz igin Grafik 1
olusturulmustur. Bu grafige gore Meksika 1990-2022 doneminde
ortalama enflasyon oraninin diisiikliigli bakimindan Endonezya’dan
sonra gelmektedir. Grafige bakildiginda finansal gelisme ve
enflasyon oraninin birbirine neredeyse paralel seyrettigi
goriilmektedir. Finansal gelismenin Meksika’da enflasyonu
diisiiriicii etkiye sahip oldugu sdylenilebilir.
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Grafik 2. Endonezya icin Finansal Gelisme-Enflasyon Iliskisi

1990-2022 doneminde Endonezya’da finansal gelisme ve
enflasyon arasindaki iligki Grafik 2’de gosterilmistir. Bu grafige
gore Giiney Dogu Asya’nin en biiylk iilkesi olan Endonezya’da
1997-1998 doneminde enflasyonun sigrama yapmustir. Bunun bir
nedeni 1998 Asya mali krizi olabilir. Ancak enflasyondaki
yukselisin kisa zamanda dislisle sonuglandig goriilmektedir.
Enflasyonun hizla toparlanmasinin arkasinda ilgili tilkedeki finansal
gelismenin hizlhi ilerlemis olmasi olabilir. Ciinkii diger iilkelerle
kiyaslandiginda Endonezya’nin finansal gelisim rakamlar1 ortalama
olarak her yil diger MINT f{ilkelerinden daha yiiksektir. Dolayisiyla
da enflasyon oranlar1 daha diistiktiir.

--29--



Nijerya
80
60
40
20

0
S D PP PO G P E PSS D> OO
OIS SN . L. L LR S S RS R SR R R SRS
TR RN DT R AT AT DT DT AT AT AT AR >

Hinf ®mfins
Grafik 3. Nijerya icin Finansal Gelisme-Enflasyon Iliskisi

Afrika iilkelerinin en kalabalik sehri olan Nijerya’da 1990-
2022 donemi i¢in finansal gelisme ve enflasyon arasindaki grafiksel
iliskiye Grafik 3’te yer verilmistir. Nijerya MINT iilkeleri i¢erisinde
en az finansal gelisim rakamlarina sahip bir iilkedir. Ancak
enflasyon konusunda Tiirkiye’den daha iyi bir lilke konumundadir.
Grafige gore Nijerya ekonomisinde finansal gelisimin enflasyonu
yumusattig1 sdylenilebilir.
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Grafik 4. Tiirkiye i¢in Finansal-Gelisme Enflasyon Iliskisi
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Grafik 4’te 1990-2022 donemi i¢in Tirkiye’de finansal
gelisme ve enflasyon arasindaki iligkinin grafiksel analizine yer
verilmigtir. Enflasyon oranlar1 agisindan incelendiginde Tiirkiye
diger MINT iilkelerine gore en yiiksek enflasyon rakamlarina sahip
iilke olma konumundadir. Diger iilkelere gore 1990-2022 déneminde
ortalama olarak en iyi finansal gelisime sahip iilkedir. Finansal
gelisme ile birlikte enflasyonun azaldigir ancak son donemler de
bankalarca verilen kredilerdeki kisitlamalardan dolayr enflasyonun
tekrar ylikselise gectigi sdylenilebilir. Bu dahi finansal gelismenin
enflasyonu yumusatic1 etkisinin bulundugunun bir gostergesi
sayilabilir.

Literatiir incelemesi

Finansal gelisme ve enflasyon arasindaki iliskiye dair genis
bir literatiir mevcuttur. Bunun temel nedenlerinden biri finansal
sistemin 2008 ekonomik krizi dncesinde ve sonrasinda gelisen ¢ogu
krizin merkezinde yer almasidir. Bununla birlikte finansal sektoriin
ekonomik biiylimeyi biiyiik 6l¢iide etkileyen yatirimlarin en biiyiik
finansman kaynag1 niteliginde olmasi finansal gelismeye dair
caligmalarin sayisim1 arttirmaktadir. Enflasyon ise ekonomik
birimlerin aldiklar kararlar etkileyen en biiyiik faktdrlerden biridir.
Bu iki degiskenin birbirini ne yonde ve ne dl¢iide etkiledigi makro
iktisat yazininda 6nemli bir yer tutmaktadir. Gelismis ve gelismekte
olan piyasa ekonomilerinde bu iligkiyi incelemek i¢in yapilan ¢ogu
amprik c¢alismada ise zaman serisi ve panel veri analizi
kullanilmaktadir.

Enflasyonun finansal gelisme iizerindeki etkisine dair
sonuglar iki degisken arasinda gii¢lii negatif bir iliskinin oldugunu
gostermektedir. S0zl edilen konuya iligkin 6nemli ¢alismalardan biri
olan Huybens ve Smith (1999) gelistirdikleri parasal biiyiime
modelinin sonucunda enflasyon ve finansal piyasalar arasinda,
ozellikle nispeten yiiksek enflasyon oranlarina sahip ekonomilerde,
negatif bir iliskinin varligimi kanitlamiglardir. Buna gore ytiksek
enflasyon oranlar finansal gelismeyi olumsuz yonde etkilemektedir.
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Literatiirde dikkat ¢eken bagka bir nokta, finansal gelisme ve
enflasyon arasindaki iliskinin bir enflasyon orani esigi belirlendikten
sonra aciklanmasidir. Ornegin, Barnes (2001) finansal gelisme,
enflasyon ve ekonomik biiyiime iliskisini 49 iilke i¢in 1965-1995
yillarina ait verileri panel veri analizi yonetimiyle incelemistir.
Calismaya konu olan iilkelerde enflasyon oraninin yaklasik %14
esiginin altinda oldugu durumda finansal sektor gelismisligi ve
biliylime arasindaki iliski pozitif, %14’iin iistiinde oldugu durumda
ise iki degisken arasindaki iliski negatiftir.

Boyd, Levine ve Smith (2001) finansal sektdr performansi
iizerinde enflasyonun etkisini arastirdiklari calismalarinda yatay
kesit ve panel veri yontemlerini kullanmislardir. Calismada
bankacilik verilerini 1965-1995 yillari arasinda 65 {ilke icin ve hisse
senedi piyasasi verilerini ise 1970-1995 yillar1 arasinda 49 iilke i¢in
incelenmistir. Calismaya gore enflasyon ve hisse senedi piyasasi ile
banka kredilendirme faaliyetleri arasinda negatif bir iliski varken bu
iliski dogrusal degildir. Enflasyon arttiginda hisse senedi piyasasi ve
banka kredilendirme faaliyetleri {izerinde enflasyonun marjinal
etkisi hizli bir sekilde azalmaktadir. Ayrica enflasyon orani %15
esiginin Ustlinde gerceklestiginde finansal sektor performans: da
onemli Ol¢iide diismektedir.

Lee ve Wong (2005) finansal gelisme ve ekonomik biiyiime
arasindaki iliskide enflasyon esik etkilerini inceledikleri
calismalarin1 Tayvan ve Japonya i¢in yapmigslardir. Calismada esik
regresyon modelini kullanmiglardir. Sonuglar Tayvan i¢in %7,25
Japonya igin ise %9,66 bir enflasyon esik degerinin bulundugunu
gostermektedir. Amprik ¢alismanin bulgularina gore ancak diisiik ve
orta diizeyde enflasyon kosullarinda finansal gelisme ekonomik
biiylimeyi desteklemektedir.

Finansal gelisme ve makroekonomik degiskenler arasindaki
iliskinin incelendigi Zoli (2007)’de gelismekte olan Avrupa
iilkelerine ait 1995-2006 yillar1 arasindaki verileri panel veri
yontemi kullanilarak analiz edilmistir. Calismanin  sonucu
gelismekte olan Avrupa iilkelerinde enflasyonun yiiksek oldugu
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donemlerde Ozel sektore verilen kredilerin azaldigini ancak
enflasyonun tek haneye diistiigli donemlerde ise Ozel sektor
kredilerinin arttigin1 ifade etmektedir. Bu durum analiz edilen
iilkelerde enflasyon ve finansal gelisme arasinda iliskinin teoriye
uygun isledigini géstermektedir.

Rousseau ve Yilmazkuday (2009) finansal gelisme,
enflasyon ve bliylime iligkisini ti¢lii grafiksel bir yaklagim ile analiz
etmislerdir. Buna gore uzun donemli bir biiylimenin saglanmasi i¢in
yiiksek diizeyde bir finansal derinlik gereklidir. Finansal derinlik ve
biliyiime arasindaki bu iligkiyi sekteye ugratan degisken ise yiiksek
enflasyon oranlaridir. Yiiksek enflasyon oranlar finansal gelismenin
biiylime tizerindeki etkisini azaltmaktadir. Bu yiizden siirdiiriilebilir
bir ekonomik biiyiime i¢in enflasyonla miicadele ve enflasyon
oranlariin kontrol edilebilmesi olduk¢a dnemlidir.

Kim ve Lin (2010) 87 iilke i¢in 1960-2005 dénemlerini panel
veri analizini kullanarak enflasyon ve finansal gelisme arasindaki
iliskiyi incelemislerdir. Calismanin bulgularina gore enflasyon ve
finansal gelisme arasinda uzun vadeli olumsuz bir iliski mevcutken,
kisa donemde bu iliski olumlu yonde olmaktadir. Ancak enflasyon
finansal gelisme baglantis1 ekonomik gelismislige bagli olarak da
degisebilmektedir. Diisiik gelirli iilkelerde enflasyonun uzun vadede
finansal gelisme tizerinde olumsuz etkisi ile kisa vadede olumlu
etkisi ayn1 oranda mevcuttur. Ancak yiiksek gelirli iilkelerde uzun
vadede olumsuz etkileri olmasina ragmen kisa vadede enflasyon,
finansal piyasalar lizerinde ¢ok az etkiye sahiptir. Ayrica enflasyon
finansal gelisme baglantis1 dogrusal degildir. Yani enflasyonun
finansal derinlik tizerindeki olumlu kisa vadeli etkileri enflasyonla
birlikte azaliyor gibi goriinse de enflasyon ile finansal gelisme
arasindaki uzun vadeli negatif baglanti enflasyon diizeyinde U
seklinde goriinmektedir.

Bittencourt (2011) Brezilya i¢in enflasyon ve finansal
gelisme arasindaki iliskiyi 1985-2004 donemi ig¢in arastirmistir.
Calismasinda oOncelikle zaman serilerini daha sonra panel zaman
serileri ve panel veri yontemlerini kullanmistir. Analizin bulgularina
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gore Brezilya’da enflasyon finansal gelismeye zarar vermektedir.
Suudi Arabistan’da enflasyon ve finansal gelisme iliskisinin
incelendigi Almalki ve Batayneh (2015) ¢alismada 1982-2013 yillar
icin ARDL sinir testi yaklasgimini kullanmistir. Buna gore Suudi
Arabistan’da da enflasyon finansal sistemin gelismesinin Oniinde
onemli bir engeldir.

Tiirkiye i¢in yapilan bir ¢alismada ise Oztiirk ve Karagdz
(2012) Tiirkiye’de enflasyon ve finansal gelisme arasindaki iliskiyi
Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif Sinir Testi (ARDL) modelini
1971-2009 donemine ait verileri kullanarak analiz etmislerdir.
Finansal gelismeyi temsilen o6zel firmalarin kullandigi banka
kredilerinin ve M2 para arzinin GSYH’ye oranlarini veri olarak
kullanmiglardir. Literatiir ile uyumlu sonuglara ulasirken, yiiksek
enflasyon oranlarinin finansal gelismeyi olumsuz yonde etkiledigine
dair kanitlar sunmuslardir. Analizden c¢ikan Onemli sonug,
Tirkiye'de enflasyonun diismesinde 6zel sektére verilen
kredilerdeki artisin 6nemli bir katki sagladigidir. Calismada teori ile
uyumlu olarak Tiirkiye'de diisiik enflasyon seviyelerinin finansal
sistemin  gelisimini  ve dolayisiyla ekonomik  biiylimeyi
kolaylastirdig1 belirtilmektedir. Yazarlar siirdiiriilebilir bir biiylime
temposunun yakalanmasi ve finansal aracilifin iyilestirilmesi i¢in
diistik enflasyon politikasinin siirdiiriilmesi gerektigine dair dneride
bulunmaktadir.

Kagochi (2019), Sahra alt1 Afrika tilkelerinde enflasyon ile
finans sektoriiniin performansi arasindaki iliskiyi aragtirmistir. Panel
veri analizinin kullanildig1 ¢alismada, enflasyonun bdlgenin finans
sektoriinlin gelisimine katkida bulunmadigii ortaya g¢ikarmustir.
Sahra alti1 Afrika iilkeleri icin yapilan baska bir ¢alisma olan Ibrahim,
Aluko ve Vo (2022) da ise enflasyonun finansal gelisme ve
ekonomik biiylime i¢indeki rolii incelenmistir. Caligma belli bir
enflasyon oraninda finansal gelismenin ekonomik biiyiimeyi olumlu
yonde etkiledigine dikkat c¢ekmistir. Buna gore incelenen
ekonomilerde %7,65 ve %6,76’lik enflasyon esigi belirlenmis ve
enflasyonun bu esigin altinda gergeklesmesi halinde finansal
gelisme ekonomik biiylimeyi artirmaktadir. Ancak aksi durumda
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finansal gelisme ve ekonomik biiylime arasindaki iliski anlaml
sonuclar vermemektedir.

Tirkmen ve Agir (2020) yiiksek ve diisiik enflasyon
oranlarina sahip segili iilkelere ait verileri enflasyon ve finansal
gelisme arasindaki iliskiyi incelemek ic¢in kullanmislardir.
Calismada dinamik panel veri yontemi 1985-2018 yillarina ait
veriler i¢in kullanilmistir. Elde edilen bulgular dogrultusunda,
enflasyon oraninin yiiksek oldugu iilkelerde 6zel sektore verilen
yurtici krediler ve para arz1 iizerinde negatif etkiler s6z konusudur.
Bu durum ise finansal gelismenin 6niinde 6nemli bir engeldir.

Batayneh, Salamat ve Momani (2021) Urdiin’de 1993-2018
yillarina ait verileri temel alarak finansal sektor gelismisligi izerinde
enflasyonun etkisini incelemislerdir. Calismada ARDL modeli
kullamlmistir. Buna gore Urdiin’de enflasyon hem kisa hem de uzun
donemde finansal sektoriin performansi iizerinde olumsuz etkiye
sahiptir. Bu negatif iligki tasarruf hacminin azalmasina ve yliksek
enflasyon nedeniyle tiiketicilerin mal ve hizmet harcamalarindaki
artisa baglanmaktadir. Bu durum ise iiretimin genislemesi igin
gereken yatirim miktarimt azaltir ve ekonomik biiylimeyi
siirlandirir.

Enflasyon oranlarinin finansal gelismeyi nasil etkiledigine
iligkin caligmalarin yan1 sira finansal gelismenin enflasyon
oranlarin1 ne ol¢lide ve ne yonde etkiledigine dair ¢alismalar da
mevcuttur. Finansal gelismenin enflasyon oranlarini diistirdiigiine
yonelik sonuglara ulasan c¢alismalar Hung (2003), Alasgarli ve
Sekmen (2021), Utanga ve Ndowenka (2023), Gachoki (2023)
enflasyon ve finansal gelisme arasinda bir iligkinin olmadigini ifade
eden ¢alismalar ise sayilar1 ¢ok sinirli olmakla beraber Keho (2010)
ve Alimi (2014) ‘dir. Caligmalarin fakli sonuglara ulagmasinin
nedenleri incelen llkeler arasindaki ekonomik gelismislik farki,
analize dahil edilen verilerin ait oldugu donmelerin 6zellikleri ve
model i¢in kullanilan degiskenlerin yeterince agiklayict olmamasi
olarak sayilabilir (Alasgarli ve Sekmen, (2021), s. 22-23).
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Hung, (2003), Finansal gelismenin ekonomik biiylime
tizerindeki etkilerini belirlemede enflasyonun oynadigir 6nemli rolii
gostermek i¢in basit bir igsel biiylime modeli gelistirmistir.
Calismanin sonucuna gore baglangi¢ enflasyon oranlarinin yiiksek
seyrettigi lilkeler i¢in hiikiimet harcamalarinin payinin biiyiik olmasi
durumunda finansal gelisme enflasyonu ylikseltir ve ekonomik
bliylimeyi azaltir. Ancak baslangic enflasyon oranlarinin diisiik
seyrettigi lilkelerde finansal gelisme enflasyonu diisiiriir ve
biliylimeyi tesvik eder.

Keho (2010) 7 Afrika iilkesini igeren Bat1 Afrika Ekonomik
ve Parasal Isbirligi iilkeleri icin finansal gelisme ile ekonomik
biiylime iliskisinin enflasyon oranlarina bagli olup olmadigini zaman
serileri yontemiyle arastirmistir. Bulgular, enflasyon ve finansal
gelisme arasinda bir iliskinin olmadigini gostermektedir.

Alimi (2014) finansal gelisme, biiylime ve enflasyon
iligkisini Nijerya i¢in inceledigi ¢alismasinda 1970-2012 yillarindaki
verileri Vektor Hata Diizeltme Modelini (VECM) ve Dinamik
Siradan En Kiigiik Kareler (DOLS) Esbiitiinlesme Vektori
Tahminini kullanmistir. Calismadan elde edilen bulgulara gore
finansal gelisme enflasyon oranlarindan bagimsiz olarak biiytimeyi
etkilemektedir.

Alasgarlt ve Sekmen (2021) 20 Asya iilkesi i¢in finansal
gelisme, ekonomik biiylime ve enflasyon etkilerini panel VAR
modeli ile analiz etmislerdir. Buna goére uzun donemli finansal
gelisme GSYH iizerinde pozitif etkiler yaratmakta ve biiylimeyi
desteklemektedir. Ayrica arastirmaya konu olan 20 Asya iilkesinde
finansal gelismenin enflasyon oranlarimi diisiiriicii etkilere sahip
olduguna dair bulgulara ulasilmistir.

Utanga ve Ndoweka (2023) Tanzanya’daki enflasyon
oranlarinda finansal sistemin etkisini 1980-2020 yillarina ait
verilerini zaman serileri yontemiyle incelemislerdir. Buna gore
Tanzanya’da finansal gelisme enflasyonu kontrol etmede énemli bir
stratejidir. Aynm1 sonuca ulasan baska bir calisma olan Gachoki
(2023) Kenya’ya ait verileri kullandig1 ¢alismasinda gelismis bir

--36--



finansal sitemin enflasyon oranlarini kontrol etmede 6nemli bir arag¢
olabilecegi bulgusuna ulagsmistir.

Veri Seti ve Yontem

Calismada Covid-19 dénemi, finansal gelisme ve enflasyon
arasindaki karsilikli iligkilerin arastirilmasi hedeflenmistir. Bu
amagcla 1990’dan 2022’ye kadar olan donem i¢in MINT (Meksika,
Endonezya, Nijerya ve Tiirkiye) iilkelerine ait yillik dengeli panel
veri seti kullanilmistir. Veriler Diinya Kalkinma Gostergelerinden
(WDI) toplanmustir. Segilen donem, Covid-19 donemini dikkate
almakla birlikte diger verilerin tanimi, veri kaynagi ve caligmada
simgelenen kodlamalar Tablo 1°de sunulmustur.

Tablo 1. Degiskenlerin Tanimlanmasi

Degiskenler Kisaltma Veri Kaynagi
Tiiketici fiyatlarindaki yillik % artis, enflasyon ~ ENF WDI

orant

Bankalar tarafindan 6zel sektore verilen toplam ~ FINS WDI

kredilerin GSYIH’deki % pay1, finansal
gelisme
Covid-19 salginimi temsil eden kukla degisken =~ COVID WDI

(2019 sonrast 1, 6ncesi 0)

Enflasyon tiiketici fiyatlarindaki yillik % artis seklinde;
finansal gelisme bankalar tarafindan 6zel sektore verilen toplam
kredilerin GSYIH icerisindeki % pay1 ve Covid-19 dénemini temsil
eden kukla degisken modellerde yer alan degiskenlerdir. Enflasyon,
finansal gelisme ve Covid-19 arasindaki iliskilerin incelenmesi igin
iki farkli model olusturulmustur. Birinci modelde enflasyon bagimh
degisken olarak alinirken finansal gelisme ve Covid-19 bagimsiz
degisken olarak alinmistir. Ikinci modelde ise finansal gelisme
bagiml degisken olarak alinirken enflasyon ve Covid-19 bagimsiz
degisken olarak alinmistir.
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ENFit: ,30 + ﬁlFINSit+ ﬁZCOVIDit+ Eit (MOdel 1)

FINS;= Bo+ BLENF;; + B,COVID;; +&;4 (Model 2)

Modellerde yer alan ENF;, enflasyonu, FINS;, finansal
gelismeyi, COVID;; Covid-19 salginini (kukla degisken) ve €;; hata
terimini gostermektedir.

Tammlayici Istatistikler

Tablo 2. Tammlay:ct Istatistikler

ENF FINS
Ortalama 18.1623 25.0596
Standart Hata 22.0660 16.0001
Maksimum 105.2150 70.9014
Minimum 1.5601 4.9480
Gozlem sayisi 132 132

Calismada kullanilan degiskenlerin 1990-2022 dénemine ait
tanimlayici istatistikleri ve ikili korelasyonlar1 Tablo 2 ve Tablo 3’te
gosterilmektedir. Tablo 2’de degiskenlere ait tamimlayici
istatistiklere yer verilerek verilerin ortalama degeri, standart
sapmasi, minimum degeri ve maksimum degerleri incelenmistir.
MINT filkelerinde enflasyon ve finansal gelisme degiskeninin
ortalama degeri sirastyla 18.16 ve 25.06°dir. Standart sapma
degerleri ise sirastyla 22.07 ve 16.00’dir. Standart sapma degerinin
enflasyon degiskeninde daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Bu,
iilkeler arasinda enflasyon oranlart agisindan biiyiik farkliliklarin
yasandigina isaret etmektedir. Finansal gelisme degiskenine ait
standart sapma degerinin de yliksek olmast MINT iilkelerinde
finansal gelisme oranlar1 agisindan da biiyiik farkliliklar yasandigina
isaret etmektedir.1990-2022 doneminde enflasyon degiskeninin
minimum degerinin 1.56 maksimum degerinin ise 105.21 oldugu
goriilmektedir. Enflasyon oraninin en diisiik degerine Endonezya
2021 yilinda sahip olurken en yiiksek orana Tiirkiye 1994 yilinda
sahip olmustur. Finansal gelismenin minimum (4.95 degerine
Nijerya 1990 yilinda sahip olurken maksimum degerine (70.90)
Tirkiye 2020 yilinda sahip olmustur.
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Korelasyon Analizi Sonuc¢lar:

Tablo 3. Korelasyon Analizi Sonuglar

ENF FINS CoviD
ENF 1.000 -0.166 -0.083
FINS -0.166 1.000 0.193
CoVID -0.084 0.193 1.000

Tablo 3’te modellerde yer alan degiskenler arasindaki
korelasyon analizi sonuglart sunulmustur. Korelasyon analizine gore
enflasyon ile finansal gelisme ve Covid-19 degiskeni arasinda
negatif korelasyon bulunurken; finansal gelisme ve enflasyon
arasinda negatif, finansal gelisme ve Covid-19 degiskeni arasinda
pozitif korelasyon bulunmaktadir. Genel itibariyle degiskenler
arasinda zayif bir korelasyon (0.05’in altinda) oldugundan bagimli
ve bagimsiz degisken arasinda ¢oklu dogrusal baglanti sorununun
olmadig1 dogrulanmistir.

Yatay Kesit Bagimlihk Sonuglar:

Panel veri teknigini uygulamadan once serilerin yatay kesit
bagimliligi igerip icermedigi kontrol edilmistir. Yatay kesit
bagimliliginin kontrolii i¢in Breusch ve Pagan (1980)’nin LM testi,
Pesaran (2004)’nin CDpwm testi, Pesaran (2004)’nin CD testi ve
Pesaran, Ullah ve Yamagata (2008)’nin LMagj testi kullanilmis ve
sonuclar Tablo 4’e aktarilmistir. Elde edilen bulgulara gore “seriler
arasinda yatay kesit bagimlilig1 yoktur” temel hipotezi reddedilmis,
yatay kesit bagimliliginin varligini ifade eden alternatif hipotez
kabul edilmistir.
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Tablo 4. Yatay Kesit Bagimlilik Testi Sonuglar

CD Test ENF FINS CoVID
LM (Breusch, Pagan 1980) 3715.074 2094.478  4692.000
[0.0000] [0.0000] [0.0000]
CDvwwm (Pesaran, 2004) 146.3767 77.39957  187.9574
[0.0000] [0.0000] [0.0000]
LMagj (Pesaran, Ullah ve Yamagata 2008) 145.6267 76.64957  187.2074
[0.0000] [0.0000] [0.0000]
CD (Pesaran, 2004) 60.80204 9.697687  68.49818
[0.0000] [0.0000] [0.0000]

Birim Kok Testi Sonu¢larn

Yatay kesit bagimlilik testinden elde edilen sonug, serilere
uygulanacak birim kok testleri hakkinda ip ucu verir. Tiim serilerde
yatay kesit bagimliliginin bulunmasi nedeniyle serilere ikinci kusak
birim kok testleri uygulanir. Ikinci nesil panel birim kok testi,
paneldeki her zaman serisinin kesit boyunca bagimsiz olarak
dagildigini varsayar. Bu caligmada ikinci nesil birim kok testi olan
Levin, Lin ve Chu (LLC) ve Im, Pesaran ve Shin (IPS) panel birim
kok testlerti ile degiskenlerin duraganligi incelenmistir. Levin, Lin ve
Chu (2002) ile Im, Pesaran ve Shin (2003) tarafindan gelistirilen
panel birim kok testleri yatay kesit bagimsizligina izin verir, ancak
heterojenlige ve heterojen seri korelasyona izin vermez. Birim kok
testlerinden elde edilen sonuglar Tablo 5’te sunulmustur. Levin, Lin
ve Chu (LLC) testi hem sabit hem de sabit ve trendi tahmin
etmektedir. LLC birim kok testi tiim degiskenlerin diizey degerlerde
duragan oldugunu ortaya koymustur. Ayni sekilde Im, Pesaran ve
Shin (IPS) testi de hem sabit hem de sabit ve trendi tahmin
etmektedir. IPS birim kok testi tiim degiskenlerin tiim serilerin diizey
degerlerinde entegre oldugunu ortaya koymustur.
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Tablo 5: Panel Birim Kok Test Sonuclart

Diizey Degerler
Levin-Lin-Chu Testi Im Pesaran Shin Testi
ENF t- p- t- p-
istatistigi  degeri istatistigi  degeri
Sabitli -1.7605  0.0392 Sabitli -15748 0.0577
Sabitli- -0.7188  0.2361 Sabitli- -2.1516  0.0158
Trendli Trendli
FINS t- p- t- p-
istatistigi  degeri istatistigi  degeri
Sabitli -1.7596  0.0392 Sabitli -1.7143  0.0432
Sabitli- -1.7006  0.0445 Sabitli- -1.8398  0.0329
Trendli Trendli
Birinci Farklar
Levin-Lin-Chu Testi Im Pesaran Shin Testi
AENF t- p- t- p-
istatistigi  degeri istatistigi  degeri
Sabitli -5.5500 0.0000 Sabitli -8.4338  0.0000
Sabitli- -4.7619  0.0000 Sabitli- -5.1711  0.0000
Trendli Trendli
AFINS t- p- t- p-
istatistigi  degeri istatistigi  degeri
Sabitli -5.5205 0.0000 Sabitli -5.8396  0.0000
Sabitli- -8.4159  0.0000 Sabitli- -1.7506  0.0400
Trendli Trendli

Homojenite Test Sonuclari

Homojenite testine ait sonuclar Tablo 6’da gosterilmistir.
Delta ve Deltaagj test sonuglarina gore %1 anlamlilik diizeyinde
“katsayilar homojendir” seklindeki temel hipotez
reddedilememektedir. Bdylece temel hipotez kabul edilmis,
olusturulan modelin homojen oldugu tespit edilmistir. Bu sonug
ayrica drneklem grubunda yer alan iilkelerin ele alinan degiskenler
acisindan ¢ok farkli 6zellik sergilemedigini de ifade eder.
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Tablo 6. Homojenite Test sonuglar

Homojenite Testleri t-istatistigi p-degeri
A -1.414 0.921
Aadj -1.481 0.931

A testi ve A testi Pesaran ve Yamagata (2008) tarafindan énerilen egim homojenligi
testlerini ifade etmektedir.

Durbin-Hausman Panel Esbiitiinlesme Testi

Durbin-Hausman esbiitiinlesme testine ait sonuglar Tablo
7’de sunulmustur. Bu test hem 6rneklemdeki tilkeler (dh_g) igin hem
de panelin geneli (dh_p) i¢in sonuglar vermektedir. Homojen
modellerde dh_p test istatistigi ve olasilik degerleri dikkate alinirken
heterojen modellerde dh_g test istatistigi dikkate alinir. Homojenite
test sonuglarindan modellerin homojen oldugu tespit edilmisti.
Dolayistyla dh_p test istatistigi ve olasilik degerine dikkat edilmistir.
Enflasyonun bagimli degisken oldu birinci modelde enflasyon,
finansal gelisme ve Covid 19 arasinda %1 Onem diizeyinde
esbiitiinlesme iligkisinin bulunduguna karar verilirken finansal
gelismenin bagimli degisken oldugu ikinci modelde finansal
gelisme, enflasyon ve Covid-19 arasinda esbiitiinlesme iligkisinin
bulunmadigina karar verilmistir.

Tablo 7. Durbin-Hausman Panel Esbiitiinlesme Testi Sonuclari
enf=f{fins, covid)

t-istatistigi p-degeri
Durbin-Hgrp 2.688 0.004***
Durbin-Hpanel 7.384 0.000***
fins=f(enf, covid)
t-istatistigi p-degeri
Durbin-Hgrp -0.725 0.766
Durbin-Hpanel -0.920 0.821
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AMG Katsay1 Sonugclar:

Tablo 8. Uzun Donem Parametre Tahmin Sonuglar

enf=f(fins, covid)

FINS COVID
Ulkeler Katsay1 p-degeri Katsay1 p-degeri
Meksika -0.9342 0.039 3.0715 0.116
Endonezya -2.5114 0.046** 3.6755 0.438
Nijerya -0.4528 0.779 3.5622 0.272
Tiirkiye -0.1816 0.764 9.1057 0.043**
PANEL -1.0200 0.040** 4.8537 0.001***

Tablo 8’de sunulan tek tek iilkeler icin AMG tahmin
sonuclari, Endonezya’da finansal gelisme katsayisinin negatif ve
anlamli oldugunu gostermektedir. Bu sonug¢, Endonezya’da finansal
gelisme oranindaki %]1°lik artisin enflasyonu %?2.51 oraninda
azaltacagim ifade etmektedir. Panel geneli icin sonuglar finansal
gelisme katsayisinin anlamli ve negatif oldugunu gostermektedir. Bu
sonug, enflasyonun bagmmli degisken oldugu modelde MINT
tilkeleri i¢in finansal gelisme oraninda meydana gelecek %1°lik bir
artisin enflasyonu %1.02 oraninda azaltacagini gdstermektedir.

Diger taraftan enflasyonun bagimmli degisken oldugu
modelde Covid-19’u temsil eden COVID degiskeninin katsayisi tim
iilkeler i¢in pozitiftir. Ancak bu pozitif katsayinin sadece Tiirkiye’de
anlamli oldugu goriilmektedir. Bu sonug, biitiin diinya {ilkelerinde
gorlilen Covid-19 salgiminin Tiirkiye’de enflasyonu anlamli bir
sekilde arttirdigini ifade etmektedir. Ayni sonug panel geneli i¢inde
gecerlidir. Covid degiskeninde yasanacak %]1’lik bir artis
enfllasyonu%4.85 oraninda arttirmaktadir. Tiirkiye’de covid-19’un
etkisinin olduk¢a yiiksek oldugu sonuglara bakildiginda
goriilmektedir.

Granger Nedensellik Testi Sonu¢lari

Degiskenler arasindaki uzun doénemli iliski incelendikten
sonra Granger (1969)’nin panel-VAR Granger nedensellik testi
uygulanarak ilgili degiskenlerin birbirinin Granger nedeni olup
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olmadig1 belirlenmistir. Enflasyon, finansal gelisme ve Covid-19
arasindaki nedensellik iliskisi asagidaki hipotezler 1s1ginda test
edilmis olup panel-VAR Granger Nedensellik Wald Testi sonuglari
Tablo 9°da verilmistir.

Ho: MINT iilkelerinde enflasyon finansal gelismenin
Granger nedeni degildir.

Ho: MINT iilkelerinde enflasyon Covid-19’un Granger
nedeni degildir.

Ho: MINT ilkelerinde finansal gelisme Covid-19’un
Granger nedeni degildir.

Ho: MINT iilkelerinde finansal gelisme enflasyonun Granger
nedeni degildir.

Ho: MINT iilkelerinde Covid-19 enflasyonun Granger nedeni
degildir.

Ho: MINT iilkelerinde Covid-19 finansal gelismenin Granger
nedeni degildir.

Tablo 9: Granger Nedensellik Analizi Sonuglar

Chi2 df Prob >chi2

dinf

dfins 6.149 2 0.046**

dcovid 4.006 2 0.135
dfins

dinf 6.008 2 0.042**

dcovid 1.877 2 0.391
dcovid

dinf 2.265 2 0.322

dfins 3.178 2 0.204

Enflasyondan finansal gelismeye dogru nedensellik iliskisi
analiz sonuglarina gore “Ho: enflasyon finansal gelismenin Granger
nedeni degildir” bos hipotezi %5 anlamlilik diizeyinde reddedilir.
Finansal gelismeden enflasyona dogru nedensellik iligkisi analiz
sonuglaria gore Ho: finansal gelisme enflasyonun Granger nedeni
degildir” bos hipotezi %5 anlamlilik diizeyinde reddedilir. Granger
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nedensellik analizi sonuglarina goére MINT iilkelerinde enflasyon ile
finansal gelisme arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi tespit
edilmistir. Diger taraftan Covid-19 ile enflasyon ve finansal gelisme
arasinda anlamli bir nedensellik iliskisine rastlanilmamuistir.

Sonu¢

Bu c¢alismada, 1990-2022 doneminde MINT (Meksika,
Endonezya, Nijerya ve Tiirkiye) {ilkelerinde enflasyon, finansal
gelisme ve Covid-19 arasindaki iliski incelenmistir. Bu kapsamda
serilere ait tanimlayici istatistiklerle seriler tanitilmistir. Korelasyon
analizleri ile degiskenler arasindaki iliskinin derecesi ve yonii
belirlenmistir. Korelasyon analizi sonucunda enflasyon ile finansal
gelisme ve Covid-19 degiskeni arasinda zayif negatif iliski tespit
edilmistir. Panel esbiitiinlesme analizi 6ncesinde serilere homojenlik
testi ve yatay kesit bagimlilik testi uygulanmistir. Bu testler
sonucunda tahmin i¢in olusturulan iki modelinde homojen olduguna
ve seriler arasinda yatay kesit bagimliliginin bulunduguna karar
verilmistir. Bu test sonucuna gore enflasyon ve finansal gelisme
serilerine ikinci kusak birim kok testleri uygulanmistir. Levin, Lin
ve Chu (LLC) ve Im, Pesaran ve Shin (IPS) panel birim kok testleri
ile serilerin duraganligi incelenmistir. LLC ve IPS testleri ile
degiskenlerin diizey degerlerinde duragan olduklari tespit edilmistir.
Degiskenler arasindaki esbiitiinlesmeyi incelemek i¢in esbiitiinlesme
testi uygulanmistir. Durbin-Hausman panel esbiitiinlesme testi
sonuglari, enflasyon, finansal gelisme ve Covid-19 arasinda bir
esbiitiinlesme iliskisi oldugunu gostermistir.

Uzun vadeli tahmin i¢in Genisletilmis Ortalama Grup
(AMG) testi uygulanmistir. AMG tahmin sonuglarina gore, panel
genelinde enflasyonun bagimli degisken oldugu modelde finansal
gelisme katsayisi anlamli ve negatiftir Finansal gelismeyi temsil
eden FINS serisinin enflasyon oranini temsil eden ENF serisini
istatistiksel olarak %1 anlamlilik seviyesinde negatif yonlii olarak
etkiledigi sonucuna ulasilmistir. Bu sonug, enflasyonun bagiml
degisken oldugu modelde MINT iilkeleri i¢in finansal gelisme
oraninda meydana gelecek %]1’lik bir artisin enflasyonu %1.02
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oraninda azaltacagini gostermektedir. Yeni Keynesyen yaklagimin
finansal gelismenin her zaman tasarruflar ve yatirimlari artirarak
bliylimeyi hizlandirict ve enflasyonu disiirlicii  etki yapacagi
tezinden hareketle, elde ettigimiz sonug¢ bu tezi desteklemektedir.
Finansal gelisme orani arttikga MINT iilkelerinde enflasyonun
diisecegi sdylenilebilir.

Diger taraftan enflasyonun bagimli degisken oldugu
modelde Covid-19’u temsil eden COVID degiskeninin katsayisi tim
iilkeler i¢in pozitiftir. Ancak bu pozitif katsayinin sadece Tiirkiye’de
anlamli ve diger iilkelere gore yiiksek oldugu goriilmektedir. Bu
sonug, biitlin diinya iilkelerinde goriilen Covid-19 salgminin
Tirkiye’de enflasyonu anlamli bir sekilde arttirdigini ifade
etmektedir. Ayni sonug¢ panel geneli iginde gegerlidir. COVID
degiskeninin enflasyon orani iizerindeki etkisi arastirilmis ve elde
edilen bulgular, agiklayict degisken olarak kullanilan COVID
degiskeninin enflasyon oraninmi temsil eden ENF degiskenini %]l
anlamlilik diizeyinde pozitif olarak etkiledigi sonucuna ulagilmistir.
Covid-19 degiskeninde yasanacak %1’lik bir artis enflasyonu %4.85
oraninda arttirmaktadir. Bu, Covid-19 silirecinin ve MINT
tilkelerinde enflasyonu arttirdiginin bir gdstergesidir. Pandemi
doénemindeki enflasyon birden fazla kaynagi olan, karmasik dinamik
etkilesimleri igeren bir olgudur. Covid-19 siirecindeki ylikselen
enflasyon biiyiik 6l¢iide giiglii toplam talebin, gevsek maliye ve para
politikalarinin, salgin sirasinda biriken fazla tasarruflarin ve
karantinaya alinan ekonomilerin yeniden agilmasinin tirtinii olabilir.
Finansal gelismisligin enflasyonu disiiriicii etkisi, salgin doneminde
biriken fazla tasarruflarin kredi seklinde yatirim yapmak isteyenlere
donmesi, bunun ise finansal gelismislige olumlu yansimis olmasi
olabilir. Son olarak seriler arasindaki nedensellik iliskisinin kontrolii
icin panel Granger nedensellik testinden yararlanilmistir. Granger
nedensellik analizi sonuglarina gére MINT {ilkelerinde enflasyon ve
finansal gelisme arasinda cift yonlii bir iligki bulunmaktadir Covid-
19 ile finansal gelisme ve enflasyon arasinda ise herhangi bir
nedensellik iligkisine rastlaniimamastir.
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teknolojik  gelismelerle birlikte iiretime kosulan sermaye
faktoriindeki gelisme, diinya tarihinde hi¢ olmadig kadar {iretim
artisina sebep olarak diinya ticaret hacmini yaklasik 17 trilyon dolara
tastmistir (World Development Indicators). Uretim siirecindeki
artisa paralel olarak c¢evresel bozulmadaki artis, kiiresel 1sinma ve
iklimsel degisime neden olmustur (Saud M. vd., 2019). Bu durum,
ani hava degisimleri, yagis miktarindaki azalis, sicaklik
seviyesindeki anormal artis gibi belirtilerle kendini gdstermistir.
Ekonomik aktivitelerdeki artisin ¢evresel bozulmayla paralellik
gostermesi, ekonomik gelisme ile ¢evre arasindaki iliski literatiirde
bir¢ok kez arastirma konusu olmus ve bu iliski, Cevresel Kuznets
Egrisi (CKE) baglaminda incelenmistir.®

CKE hipotezi, kisi basina gelir ile ¢esitli ¢gevresel bozulma
gostergeleri (Karbondioksit emisyonu, kiikiirdioksit salinimi vs.)
arasinda ters U seklindeki iligskiyi ifade etmektedir (Stern, 2018).
Daha agik bir ifadeyle, ekonomik gelismenin ilk sathasinda kisi
basina diigsen gelir arttik¢a ¢evresel bozulmada da artis goriilmekte,
fakat belirli bir noktadan sonra bu trend tersine donerek ekonomik
biliyiime ile birlikte ¢evresel kalitede artis gerceklesmektedir. CKE
hipotezi, Simon Kuznets’in gelir dagilim esitsizligi ile kisi basina
diisen gelir arasindaki iligskiye benzerligi sebebiyle Cevresel Kuznets
Egrisi olarak isimlendirilmistir. Fakat Kuznets egrisinde kisi basina
gelir ile c¢evresel bozulma arasindaki iliskinin hangi kanalla
gergeklestigi agiklanmamistir (Torras and Boyce, 1998). Gross ve
Krueger (1995) bu iliskiyi ol¢ek, kompozisyon ve teknik etkiler
kanaliyla agiklamstir. Olgek etkisi, ekonomik biiyiimeyle birlikte
ticaretteki liberallesmenin artmasiyla agiklanmistir. Serbestlesen
ticaretle birlikte talepteki artis liretim artigina neden olmus ve daha
fazla c¢iktinin girdi artislariyla miimkiin oldugu g6z Oniine
alindiginda bu durum c¢evre iizerindeki negatif etkiyi artirmistir
(Vilas-Ghiso ve Liverman, 2006). Liberallesmeyle birlikte
endistrilerdeki artig, c¢evresel regiilasyonlarla desteklenmedigi

3 Bakiniz: (Torras ve Boyce, 1998; Dinda, 2004; He, 2007; Luzzati ve Orsini, 2009;
Shahbaz vd., 2013; Sarag ve Yaglikara, 2017; Stern, 2018; Ansari, 2022; Mahmood, 2023)
--52--



takdirde g¢evresel bozulmadaki artisi siirdiirecektir ve bu durum
kompozisyon etkisi ile agiklanmaktadir (Sara¢ ve Yaglikara, 2017).
Son olarak iiretimdeki artigla birlikte belirli bir seviyeden sonra
cevreyi kirleten teknolojinin yerine c¢evre dostu teknolojinin
tretimde yer almasi, ¢evresel bozulma iizerindeki negatif etkiyi
azaltarak ¢evre kalitesinde iyilesmeye neden olmakta ve bu durum
da teknik etkiler olarak agiklanmaktadir.

Cevresel bozulmanin sonucu olarak meydana gelen iklim
degisikligi sadece insanligi degil, insanligin var olabilmesi igin
gerekli olan ekosistemi de tehdit etmektedir (Kirikkaleli ve ark.,
2022). Cevresel bozulmanin en o6nemli faktorlerinden birinin
ekonomik aktiviteler oldugu konusunda literatiirde fikir birligi
bulunmaktadir (Saud M. vd., 2019). Bu nedenle, ekonomik
aktiviteleri olusturan ekonomik faaliyetler ile c¢evre kalitesi
arasindaki iligkileri inceleyen ¢ok sayida calisma bulunmaktadir.
Finansal gelisme, hem yatirimcilarin yatirimlarini artirma hem de
miitesebbislerin is diinyasina girmek i¢in ihtiyag duydugu fonu
saglama yoniiyle, ayn1 zamanda tiiketicilerin maddi destegi kredi
yoluyla karsilamasi tarafiyla da ekonomide ¢ok onemli bir role
sahiptir. Bu nedenle, son yillarda finansal piyasa ile cevresel
bozulma arasindaki iligki bir¢ok aragtirmacinin dikkatini ¢ekmis ve
bu konuda yapilan ¢alismalarin sayisi artmistir. Ancak, literatiirde
bu konuda bir fikir birligi saglanmamistir.

Farkli c¢aligmalarin birbirine zit yondeki bulgularinin
muhtemel sebepleri, kullanilan farkli ekonometrik modeller veya
farkli tilke gruplar olabilir. Ayrica ¢evresel bozulmayi temsil etmek
icin kullanilan degiskenler de farkli sonuglara neden olabilir.
Literatiire genellikle ¢cevresel bozulmayi temsil etmek i¢in kullanilan
degisken karbondioksit emisyonudur. Fakat s6z konusu degisken,
cevresel bozulmay1 6l¢mede sadece hava kirligini dikkate aldigi icin
dar bir kapsama sahiptir. Karbondioksit salinimi yerine ekolojik
ayak izi degiskenini kullanmak, hem karbon emisyonunu hem de
toprak ve su kullanimi, kaynaklarin yok edilmesi gibi insan
faktoriiniin ¢evre iizerindeki etkilerini igerdiginden dolay1 ¢ok daha
genis kapsamlidir. Bu baglamda, mecut calismada c¢evresel
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bozulmay1 temsil etmek lizere ekolojik ayak izinin kullanilmasi
tercih edilmistir.

Birbiriyle farklilik gosteren bulgularin altinda yatan bagka
bir 6nemli potansiyel neden, finansal gelisme endeksini olusturan
finansal kurumlar endeksi ile finansal piyasalar endeksinin gevre
iizerindeki etkilerinin farkli olabilecegi ihtimalidir. Bildigimiz
kadartyla mevcut calismalar, sadece finansal gelisme endeksine
odaklanarak finansal gelisme ile gevresel bozulma arasindaki iliskiyi
incelemislerdir. Bu nedenle, mevcut c¢alismamiz, finansal
gelismisligin iki temel bileseninin ¢evre lizerindeki etkilerinin farkli
olabilecegi ihtimalini g6z Oniinde bulundurarak hem finansal
kurumlar endeksinin hem de finansal piyasa endeksinin gevresel
bozulma iizerindeki etkilerini 1990-2020 yillar1 boyunca ARDL
yontemini kullanarak incelemeyi amacglamaktadir. Bu sayede
literatiirdeki boslugu doldurarak katki saglamay1 hedeflemektedir.

Calisma, 5 ana basliktan olusmaktadir. Giris boliimiini
miiteakip literatiir boliimii yer almaktadir. Ilgili béliimde, finansal
gelisme ile ¢cevresel kalite arasindaki iliskinin muhtemel sebeplerine
deginildikten sonra konuyla ilgili yapilan ¢aligmalara deginilmistir.
Ucgiincii béliim olan veri ve yontem béliimiinde, kullanilan verilerin
tanimlar1 ve alindigi kaynaklar agiklanarak g¢alismada kullanilan
ekonometrik metod agiklanmigtir. Sonraki bolimde ise ampirik
sonuglara yer verilerek elde edilen bulgular agiklanmistir. Son
olarak, sonu¢ boliimiinde, bulgular kisaca 6zetlenerek bazi politika
onerilerine yer verilmis olup ayrica konuyla ilgili yapilacak
caligsmalara bazi tavsiyeler verilmistir.

2. Literatiir Taramasi

Ekonomik aktivitilerin ¢evresel bozulma iizdrindeki etkisi
konusunda literatiirde fikir birligi saglanmasindan sonra ekonomik
faaliyetlerin ¢ok onemli bir unsuru olan finansal gelisme, bircok
akademisyenin ilgisini ¢eken konular arasinda yerini almistir. Son
yillarda finansal gelisme ile c¢evresel bozulma arasindaki iliski
bircok arastirmaci tarafindan incelenmis olmasina ragmen, bu
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konuda yapilan ¢alismalar hala sinirlidir (Tamazian vd., 2009) ve
genel bir yektesaklik bulunmamaktadir. Bazi ¢alismalar, finansal
gelismisgligin cevresel kaliteyi artirdigin ileri siirerken (Tamazian
vd., 2009; Shahbaz vd., 2018; Adams ve Klobodu, 2018), baz
caligmalar ise tam aksine finansal gelismisligin ¢evresel bozulmay1
arttig1 sonucuna ulagmiglardir (Nasreen ve Anwar, 2015; Sehrawat
vd., 2015; Ahmad vd., 2022). Buna karsilik, yapilan bazi ¢alismalar
ise finansal gelismete bir artis ya da azalisin ¢evre tizerinde anlaml
bir etkisinin olmadigin1 ortaya koymustur (Ozturk ve Acaravci,
2013).

Finansal gelismisligin ¢evre kalitesini artiran ¢alismalarin
arglimanlari su sekildedir: Finansal gelisme, yesil teknolojiye erisimi
saglamakta ve boylece iiretim sektdriindeki yerini alarak c¢evresel
kaliteyi artirmaktadir (Adams ve Klobodu, 2018). Ayrica, finansal
sistemdeki gelismeler AR-GE harcamalarina agirlik veren yabanci
yatirimlar tilkeye ¢ekerek, cevreyi kirleten eski teknolojilere kiyasla
cevre dostu teknolojilere gecisi tesvik etmektedir (Saud M. vd.,
2019). Finansal gelismisligin ¢evresel bozulmay1 arttirict etkisi ise
iiretim ve tiiketim artistyla ilgilidir. Genel olarak, finansal sistemin
gelismesi, iretici acisindan firmalarin  mevcut  Olgeklerini
arttirmalarini miimkiin kilarak emisyonu arttirir ve gevresel kirlilige
katki saglar (Sehrawat vd., 2015). Diger yandan, tiiketicilerin
krediler yoluyla tiiketimdeki artisa sebep olmasi, 6zellikle
gelismekte olan tllkelerde ¢evresel bozulmayi arttirict etkiye
sahiptir.

Bilgimiz kadariyla, literatiirdeki mevcut ¢aligmalar, finansal
gelismisligin iki temel goOstergesi olan finansal kuruluslardaki
gelisim ile finansal piyasalardaki gelisim ayrimi yapmadan bir biitiin
olarak finansal gelismislige odaklanmislardir. Bu sebeple, finansal
gelisme ile ¢evresel bozulma arasindaki iliskiyi inceleyen ¢aligsmalar
ele alinacaktir. Calismanin bu kisminda, dnce finansal gelismisligin
cevre kalitesini arttirict  etkisi sonucuna ulasan c¢alismalara
deginilecek, sonrasinda ise finansal gelismisligin ¢evresel bozulma
iizerindeki arttirict etkisini bulan aragtirmalar ele alinacaktir. Son
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olarak, iki degisken arasinda anlamli bir iligki bulmayan ¢aligsmalara
da yer verilecektir.

Tamazian vd. (2009), BRICS iilkeleri kapsaminda 1992-
2004 tarihleri arasinda finansal gelismisligin ¢evresel bozulmay1
temsilen  kullandiklart  karbondioksit  iizerindeki  etkisini
arastirmiglardir. Calismalarin sonucu gostermistir ki finansal
gelisme AR-GE yatirimlar yiiksek olan yabanci yatirimlari iilkelere
cekerek c¢evre dostu teknolojilerin iilkedeki iiretim siirecinde
kullanilmasiin artmasina yol agmaktadir. Bu baglamda finansal
gelisme ¢evre kalitesini arttici etki yaparak g¢evresel bozulmayi
engellemektedir. Shahbaz vd. (2018), Fransa'daki finansal
gelismisligin cevre kalitesi tizerindeki etkisini 1955-2016 yillar
boyunca Bootstrap sinir testi analizi kullanarak test etmislerdir.
Yapilan analiz sonucunda, finansal gelismenin finansal istikrara
sebep oldugu ve bu istikrarin ¢evresel kalitenin artmasindaki 6nciil
sart oldugunu ifade ederek, finansal gelismenin ¢evre kalitesini
arttirdig1 sonucuna ulagsmiglardir. Adams ve Klobodu (2018), 26
Afrika iilkesi bazinda finansal gelismisligin karbondioksit emisyonu
iizerindeki etkisini 1985-2011 yillar1 kapsaminda genellestirilmis
momentler yontemi (GMM) kullanarak analiz etmislerdir.
Calismanin sonucu, finansal gelismisligin yesil teknolojiye erigimi
kolaylagtirmast sebebiyle karbondioksit emisyonunu disiirerek
cevresel bozulmanin dniine gectigini ortaya koymustur. Saud M. vd.
(2019), finansal gelismisligin ¢evre tizerindeki etkisini 1971-2013
yillar1 boyunca ARDL teknigi uygulayarak Venezuela i¢in
incelemiglerdir. Calismanin sonucu, finansal gelismisligin ¢evresel
bozulmanin Oniine gegtigini gostermistir. Daha agik bir ifadeyle,
Venezuela'daki finans kurumlarinin iilkede siirdiiriilebilir enerji
konseptini gelistirmeye yardimci olabilecegi ve politikacilarin
finansal gelisme yoluyla karbon emisyonunu azaltabilecegi ileri
stiriilmiistiir. Ahmed vd. (2020), finansal gelismisligin ¢evresel
stirdiiriilebilirlik ve ¢evresel bozulma iizerindeki etkisini 1996-2018
tarihleri arasinda Pakistan icin ARDL sinir testi uygulayarak analiz
etmiglerdir. Yapilan ¢alismanin sonucunda, finansal gelismedeki
artisin cevresel stirdiiriilebilirligi pozitif yonde etkiledigi, ancak
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cevresel bozulma iizerindeki etkinin ise negatif oldugu ortaya
konulmustur. Khan vd. (2021), 184 iilke bazinda 1990-2017 yillar1
arasinda finansal gelismenin karbondioksit emisyonu {izerindeki
etkisini GMM kullanarak test etmislerdir. Finansal sistemindeki
verimlilik artisinin  karbondioksit salinimini azaltarak ¢evresel
kaliteyi ytikselttigi sonucuna ulagsmiglardir.

Nasreen ve Anwar (2015) finansal geligsmisligin ¢evresel
bozulma iizerindeki etkisini tam uyarlanmis en kii¢lik kareler
yontemini (FMOLS) ve hata diizeltme modelini (VECM) kullanarak
1980-2010 yillar1 i¢in farkl tkle gruplarini baz alarak analiz
etmislerdir. Calismanin sonucu orta gelirli iilke gruplarinda ve diisiik
gelirli tilke gruplarinda finansal sistemdeki gelisimin karbondioksit
salimmint  arttirarak  ¢evresel bozulmaya neden oldugunu
gostermistir. Sehrawat vd. (2015) ise zaman serisi analizi yaparak
Hindistan i¢in 1971-2011 yillar1 boyunca finansal gelisimin ¢evresel
bozulma tizerindeki etkisini hata diizeltme modeli (ECM) kullanarak
test etmislerdir. Caligmanin bulgular1 finansal gelismedeki artigin
cevresel bozulmayi arttici etkiye sahip oldugunu gostermistir.
Yahaya ve Mohd-Jali (2020) finansal sistem ile gevresel bozulma
arasindaki iliskiyi ve bu iliskideki yolsuzlugun etkisini FMOLS
yontemini kullanarak Sahraalt1 8 Afrika tilkeleri bazinda 2000-2014
yillar1 i¢in analiz etmislerdir. Arastirmanin sonucu finansal
sistemdeki gelismenin ¢evre Kkalitesini diislirerek ¢evresel
bozulmaya yol agtigin1 gostermistir. Bulunan bozucu etkinin
yolsuzluk seviyesi arttiginda daha fazla oldugunu ortaya
koymuslardir. Ahmad vd. (2022) finansal gelismiligin ekolojik ayak
izi lizerindeki etkisini ylikselen ekonomiler i¢in 1984-2017 yillar
kapsaminda analiz etmislerdir. Calismalarinda CS-ARDL metodunu
kullanarak yatay kesit bagimliligin1 da dikkate almislardir. Analiz
sonuglar1 finansal gelismenin ekolojik ayak izinde artisa sebep
oldugunu ortaya koymustur. Bu iliskide kurumlarin kalitesi ve beseri
sermaye dikkate alindiginda, hem kurumlarin kalitesindeki hem de
beseri sermayedeki artisin finansal gelismisligin negatif etkisini
azalttigini1 ortaya koymuslardir.
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Ozturk ve Acaravci (2013), finansal gelismisligin cevre
tizerindeki etkisini 1960-2007 yillar1 arasinda gecikmesi dagitilmig
otoregresif (ARDL) metodunu kullanarak Tirkiye igin calisma
yapmiglardir. Cevresel bozulmay1 temsilen karbon dioksit emisyonu
kullanilmiglardir. Calismanin bulgulari, finansal gelismisligin ¢evre
iizerinde anlamli bir etkisinin olmadigin1 gostermistir.

Yukarida deginilen ¢alismalardan da gorildigi {izere,
finansal gelisme ile ¢evresel bozulma arasindaki iliskiyi inceleyen
calismalar genellikle finansal gelisme endeksini kullanmislardir.
Ancak, finansal gelisme endeksini olusturan finansal kuruluslar ve
finansal piyasalarin ¢evre lizerinde, tam tersi yonde veya ayni yonde
dahi olsa, farkli dlgiide etki edebilecekleri dikkate alinmalidir. Bu
sebeple, mevcut caligmada finansal kuruluslardaki ve finansal
piyasalardaki gelismisligin ayr1 ayr1 olarak cevre tizerindeki etkisi,
gelismis iilke grubunda yer alan ABD i¢in 1990-2020 yillar1 arasinda
ARDL metodu kullanilarak analiz edilecektir. Bu sayede
literatiirdeki boslugu doldurarak 6nemli bir katkinin yapilmasi
hedeflenmektedir.

3. Veri Seti ve Ekonometrik Yontem

Bu calismada finansal gelisme, yenilenebilir enerji ve
ekonomik biiylimenin g¢evresel bozulma iizerindeki etkisini 1990-
2020 donemi verileri ile ABD ekonomisi igin incelenmektedir.
Finansal gelisme gostergesi olarak sermaye piyasasini temsilen
finansal piyasalar endeksi, bankacilik kurumlarini temsilen de
finansal kurumlar endeksi isttihdam edilmistir. Cevresel bozulmay1
da temsilen son donemlerde popiiler olarak tercih edilen Ekolojik
ayak izi tercih edilmis olup bu sayede ¢evresel bozulma ¢ok boyutlu
bir bicimde ele alinmustir. Yenilenebilir enerji tiikketiminin toplam
enerji i¢indeki payr da ABD ekonomisi i¢in g¢evresel bozulmay1
etkileyen faktorler arasinda dikkate alinmistir. Son olarak kisi basina
diisen reel gayri safi yurtici hasila verileri 2015 ABD Dolar1 sabitine
dayali olup Diinya Bankas1 Veri tabanindan elde edilmistir.
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Asagidaki tabloda modelde kullanilan degiskelerin 6l¢ii birimlerini ve
degiskenlerin kaynagini gostermektedir.

Tablo 1. Veri Kaynagi ve Agiklamasi

Degiskenler

Olcii Birimi

Kaynak

Ekolojik Ayak
(InEF)

Izi Kiiresel Hektar

Global Footprint Network
(https://www.footprintnetwork.org)

Reel Gayri Safi Sabit 2015 $ Diinya Bankas1 Veritabani
Yurt I¢i Hasila USD kisi bas1 (https://data.worldbank.org)
(InGDP)

Yenilenebilir Enerji  Enerji kullanimi

(INREN)

(kisi bagina
diisen petrol
esdegeri kg)

Diinya Bankas1 Veritabani
(https://data.worldbank.org)

Finansal Kurum
Endeksi (InFI)

Genis tabanlt
finansal derinlik,
erisim ve
verimlilik
endeksi

IMF Veritabani
https://data.imf.org/

Finansal Piyasa
Endeksi (InFM)

Genis tabanl
finansal derinlik,
erigim ve
verimlilik
endeksi

IMF Veritabani
https://data.imf.org/

Calismada kullanilan degiskenlerin istatiksel tanimlar1 Tablo
2’de gosterilmistir.

Tablo 2. Veri Tanimlar

Unit of
Measureme

Variabl Ob
e

nt

Mea Std.
Dev.

Min  Max SSkewnes Is<urt05|

LEF 31 Naturallog 223 0.11

LGDP 31 Naturallog 10.81 0.13
LREN 31 Naturallog 1.84 0.32

LFI 31 Naturallog -0.16 0.07

LFM 31 Naturallog -0.23 0.27

195 239 -0.56 2.15
105 110

6 1 -0.51 2.03
140 241 0.27 1.59

0.32 0.09 -0.94 2.27

1.02 0.06 -2.13 6.13
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Bu calisma, yenilenebilir enerji tiiketimi, ekonomik biiyiime
ve finansal gelisme ile ekolojik ayak izi arasindaki kisa ve uzun
donemli iliski ARDL modelleri kullanilarak arastirilmaktadir. Ele
alinan model asagidaki bigimdedir:

LEF=f(GDP,GDP2,REN,FI,FM) 1)

Degiskenler arasinda uzun donemli bir iliski kurmak
amaciyla ilk olarak Otoregresif Dagitilmis Gecikme Sinir Testi
(ARDL) yapilmistir. Elbette es-biitiinlesme analizi normalde Engle-
Granger (1987) ve Johansen (1988) es-biitiinlesme testleri tarafindan
onaylandiktan sonra duragan bir dizi degisken gerektirir. Ancak bu
gerekli kosul ARDL smir testi yaklagimiyla gereksiz hale
getirilmistir (Pesaran ve Pesaran, 1997; Pesaran ve digerleri, 2001).
Yani herhangi bir modelin degiskenleri 1(1)-1(0) seklinde dagilsa
bile ARDL smir testi nedeniyle bunun bir énemi yoktur. Ikinci
avantaji ise ARDL sinir testinin ¢ok daha 1yi istatistiksel sonuglar
vermesi ve Ozellikle kiiciik oOrneklemlerde ¢ok daha giivenilir
oldugunu kanitlamasidir (Narayan ve Narayan, 2005). Dolayisiyla
bu ¢alisma ARDL'nin sinir testi yaklagimimni kullanmaktadir. Model
asagidaki denklemlerde verilmistir. B, bagimsiz degiskenlerin
matrislerini temsil ederken, k, 1, m,n, o ve p degiskenlerin olas1
gecikme sayilarini temsil etmektedir. Ayricaive et sirasiyla gecikme
sayisini ve kalan terimi temsil etmektedir. Modeldeki gecikme sayis1
Akaike Bilgi Kriterlerine (AIC) gore belirlenmistir.

In ; In i In In

EFP=0+ Ty ¥, EFPut Zico ¥ Flut Zing ¥, FDu+Zieg¥
In In in
s RECuF Zi—g¥, GDPut Zicg¥, GDPZit e )

ARDL modelini belirledikten sonra Sinir Testlerinde
kullanilacak denklem asagidaki gibi belirlenir.

Al Al Al Aln

n m
Flit Zizo V2 FMe
Al +y

TL k TL i
EFP =8+ X1 ¥y EFPu* Zimg 71

Al

" n o Aln a n
i+ E[:U Y3 RECu™T E[:U ¥, GDPy T El‘:n Yy GDP%;
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oJNEFP o + T AnFl o +  slnFMu + ToINREC w + * 10InGDP i + |

1INGDP?¢ + & (3)

Asagidaki hipotezler ekolojik ayak 1izi ile bagimsiz
degiskenler arasindaki uzun vadeli iliskiyi test etmek i¢in kullanilir.

Ho: r 6= Y? = Y8: T9: r 10= r 11 = 0 (Es biitiinlesme yok),

¥
Hi: At least one  #0 (Es biitiinlesme var) 3)

Sinir Testi istatistikleri, ¥6 ¥7 ¥8 ¥9 ¥10 ¥11'in ayn1 anda
sifira esit olup olmadigim arastiran Wald Testi yardimiyla
olusturulmustur. Elde edilen istatistikler Pesaran'in ¢aligmasinin
onerdigi tist sinir I(1) ve alt sinir 1(0) ile karsilastirilir (Pesaran, Shin
ve Smith, 2001). Hesaplanan istatistikler I(1)'den biiyiik oldugundan
HO reddedilir, yani degiskenler arasinda uzun dénemli bir iliski
vardir. ARDL Modelinin saglamligina iliskin olarak asagidaki
denkleme dayali olarak otokorelasyon, fonksiyonel form, anormal
dagitilmis hata terimi ve degisen varyans problemlerini aragtirmak
amaciyla tani testleri yapilmistir.

4. Analiz Sonug¢lan

ARDL metoduna baglamadan once modelde kullanilan
degiskenlerin ya seviyede ya da birinci derece farkinda duragan
olmasi gerektigini dile getirmistik. Bu sebeple Once birim kok
analizi, ADF metodu kullanilarak test edilmis olup sonuglar1 Tablo
3’te rapor edilmistir. Tablodan goriilecegi ilizere, bagimli degisken
olan ekolojik ayak izi (InEFP) seviyede birim kok igeriyorken birinci
derece farki alindiginda duraganlagmistir. Bagimsiz degiskenlerden
olan finansal piyasalar endeksinin (InFM) ve finansal kurumlar
endeksinin (InFI) seviyede duragan olduklar1 tespit edilmistir.
Kontrol degisken olarak kullanilan gelir (InGDP) ve yenilenebilir
enerji tilketimi (InREN) seviyede duragan degilken birinci derece
farklar1 alindiginda duraganlasmislardir. Modeldeki degiskenlerin
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farkli seviyede duraganlagmasi (2. derece veya daha fazlasi olmadigi
miiddetge), ARDL smir testinin uygulanmasinda sorun tegkil
etmemektedir.

Tablo 3. ADF Birim Kok Testi Sonuglart

Variables | ADF Test
t-statistics at 1(0) t-statistics at 1(1)

InEFP -1.2647 -6.3469™"
(0.8774) (0.0001)

InFM -5.0464™ | ceeeeee-
(0.0024)

InFI -3.2778° | e
(0.0939)

InGDP -0.8114 -3.7245™
(0.9532) (0.0366)

INREN -2.6136 -7.7708™
(0.2774) (0.0000)

Not: ADF testi trend ve sabit modeli kullanilarak uygulanmistir. P
degerleri parantez icinde sunulmustur. (*) %10 seviyesini, (**) %5
seviyesini ve (***) %1 seviyesini ifade etmektedir.

Degiskenler arasindaki uzun dénemli iliskinin varligini test
etmek icin ARDL sinir testi uygulanmustir. Elde edilen F istatistik
degeri %5 seviyesindeki iist sinir degerinden biiyiikse, HO hipotezi
reddedilerek seriler arasinda uzun dénemli iliskinin var oldugunu
iddia eden H1 hipotezi kabul edilecektir. ARDL sinir testi sonuglari
Tablo 4’te sunulmustur. Gortildiigi lizere, F istatistik degeri list sinir
degerinden biiyiik oldugundan, modeldeki degiskenler arasinda uzun
donemde iligki oldugu ortaya konulmustur.

Tablo 4. ARDL Sinir Testi Sonuclari

Test F-Istatistik %5 seviyesinde
Degerleri Alt simir Ust simir
ARDL sinir testi 23.3419™ 2.39 3.38
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ARDL metodunu kullanarak kisa déonem ve uzun donem
sonuglarini sunmadan Once sinama testleri uygulanmistir. Bu testler
normallik testi, ardisik bagimlilik testi, degisen varyans testi ve
model spesifikasyon testlerini igermektedir. Elde edilen sonuglar
Tablo 5’te sunulmustur. Normallik testi i¢in Jarque-Bera testi
uygulanmis ve HO hipotezi reddedilerek modelin normal dagildigi
gosterilmistir. Ardisik bagimlilik testi igin Breusch-Godfrey LM
testi kullanilmis ve test sonucunda HO hipotezi reddedilerek modelde
ardistk bagimlilik sorununun olmadigr gosterilmistir. Degisen
varyans testi Breusch-Pagan-Godfrey testi ile gergeklestirilmis ve
yine HO hipotezi reddedilerek sabit varyans varsayiminin
dogrulandig1 goriilmiistiir. Son olarak, Ramsey testi de modelin
kurulumunun dogru oldugunu gostermektedir

Tablo 5. Tanisal Test Sonuglart

Testler F-istatistik Olasilik degerleri
degerleri

Normallik  testi  (Jarque- | 0.5411 0.7629

Bera)

Ardistk  bagimlillk  testi | 0.5022 0.6231

(Breusch-Godfrey LM Test)

Degisen  varyans  testi: | 1.1648 0.4115

Breusch-Pagan-Godfrey

Model spesifikasyon testi | 1.8769 0.2039

(Ramsey Reset Test)

Cusum testi sonuglari, hata terimlerinin istenilen sinirlar
icinde olup olmadigini (%95 giiven araliginda) degerlendirirken,
Cusumgq testi ise ayni sinamayi hata terimlerinin kareleri igin
gerceklestirir. Figlir 1 ve Figlir 2 sirasiyla hata terimlerinin ve
karelerinin sinamasi sonuglarini gostermektedir. Gortldigi iizere,
hata terimlerinin istenilen smirlar icinde kalmasi, modelin
katsayilarinin istikrarli olduguna isaret etmektedir.
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Figiir 1. Cusum testleri
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Finansal kurumlardaki ve piyasalardaki gelismenin ¢evresel
bozulma iizerindeki kisa donemli etkisi ARDL yontemiyle elde
edilmis olup, sonuglar Tablo 5'te gosterilmistir. Ilk olarak, bagiml
degiskenin bir O6nceki donemi modele bagimsiz degisken olarak
eklenmistir. Ekolojik ayak izinin bir 6nceki déneminin mevcut
donemdeki ¢evresel bozulma ilizerinde anlamli bir etkisi
bulunmamaktadir. Finansal kurumlarin gelismesindeki artis ¢evresel
bozulma iizerinde negatif etkiye sahiptir. Baska bir ifadeyle, finansal
kurumlardaki gelisme c¢evresel Kkaliteyi arttirmaktadir. Finansal
piyasalardaki gelisme ise c¢evresel bozulma iizerinde pozitif etki
yaparak cevre kalitesini diigirmektedir. Cevresel Kuznets Egrisi
cercevesinde kisi basina diisen gelir ile ¢cevresel bozulma arasindaki
iliskiyi incelemek tizere InGDP ve onun karesi olan InGDP2, modele
kontrol degiskeni olarak eklenmistir. Ancak kisi basina geliri temsil
eden InGDP, modele anlamli olarak girmemistir. Son olarak,
yenilenebilir enerji tiiketimi de kontrol degiskeni olarak modele
dahil edilmistir. InREN katsayisinin negatif ve istatistiksel olarak
anlamli olmasi, yenilenebilir enerji tiiketimindeki artigin gevresel
bozulma iizerinde azaltici etkiye sahip oldugunu gdstermektedir.

Hata diizeltme katsayisim1 ifade eden ECT’nin modele
anlamli olarak girmesi ve katsayisinin 0 ile -1 arasinda olmasi
beklenmektedir. Modeldeki ECT, istatistiksel olarak anlamli olup
degerinin 0 ile -1 arasinda olmasi, kisa donemdeki bir sapmanin
uzun donemde %81 hizla dengeye ulasacagini ifade etmektedir.
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Tablo 6. ARDL Kisa Donem Sonuglart, ARDL (3, 2, 1, 2, 2, 2)

Degiskenler Katsayilar Standart t-istatistik | Olasihk
Hata
INEFP (-1) 0.0234 0.0616 0.3797 0.7121
INEFP (-2) -0.1469™ 0.0464 -3.1637 0.0101
InFI -0.3118™ 0.0949 -3.2869 0.0082
InFI (-1) 0.8845™" 0.1005 8.7945 0.0000
InFM 0.2523™" 0.0385 6.5592 0.0001
INFM(-1) 0.6648™" 0.0522 12.7169 0.0000
InGDP -12.2421 12.4487 -0.9834 0.3486
INGDP(-1) 0.8241™ 0.1919 4.2926 0.0016
InGDP? 0.6086 0.5701 1.0675 0.3108
INREN -0.1911™ 0.0287 -6.6520 0.0001
INREN(-1) 0.8845™" 0.0344 5.6920 0.0002
ECT -0.8105™" 0.0501 -16.1688 | 0.0000

Not: Gecikme degeri se¢imi Akaike Information Criteria (AIC) tarafindan
belirlenmistir. (*) %10 seviyesini, (**) %5 seviyesini ve (***) %l
seviyesindeki anlamlilig1 ifade etmektedir.

Finansal kuruluslardaki ve finansal piyasalardaki gelisimin
ve diger degiskenlerin ¢evresel bozulma iizerindeki uzun dénemli
etkisi Tablo 7 rapor edilmistir. Elde edilen bulgulara gore, finansal
kurumlardaki gelisimin gevresel kalite tizerindeki etkisi pozitiftir.
Baska bir ifadeyle, finansal kurumlardaki %]1’lik gelismenin
cevresel bozulmay1 %]1.3 oraninda azaltmaktadir. Benzer sekilde,
finansal piyasalardaki gelisme de ¢evresel bozulmayi azaltici etkiye
sahiptir. Bagka bir deyisle, finansal piyasalardaki %]1’lik gelisim
cevresel bozulmayr 9%0.31 oraninda azaltmaktadir. Finansal
gelismeyi olusturan iki endeksin katsayilar1 kiyasladiginda finansal
kurumlardaki gelisimin finansal piyasalardaki gelismeden yaklagik
4 kat daha fazla cevresel kaliteyi arttici etkisi oldugu gorilmiistiir.
Clinkii finansal kurumlarin gelismesi yatirimeilarin ihtiyag duydugu
fonlara sahip olmasina imkan vererek cevreci teknolojik tliretim
araglarina olan erisimini kolaylastirmaktatir. Boylece cevresel kalite
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tizerinde daha biiyiik bir etkiye sahip olmak suretiyle beklentilere
uygun bulgular elde edilmistir. Nasreen ve Anwar'in (2015)
caligsmalari, gelismekte olan {lilkelerde finansal gelisimin c¢evresel
kaliteyi arttiric1 yonde etkisi oldugunu, orta gelirli veya diistik gelirli
iilkelerde ise bu etkinin ¢evresel bozulmayi arttirici sekilde
sonuglandigimi gostermektedir. Elde edilen bulgularin farkli gelir
grubu tilkelerde zit etkilere sahip olmasi, orta ve diisik gelir
grubundaki iilkelerde gevreci teknolojilere yeterli erisim olmamasi
nedeniyle finansal gelismisligin g¢evresel bozulmay1 hizlandirici
etkiye sahip olabilecegini ortaya koymaktadir. Caligmadaki 6rnek
iilkenin ABD oldugu diistiniildiiglinde, finansal gelismisligin ¢evre
dostu teknolojiye ulagmak icin ihtiya¢ duyulan fonu saglamasiyla
cevresel kaliteyi arttirma sonucu, Nasreen ve Anwar'im (2015)
bulgulariyla paralellik gostermektedir.

CKE hipotezini test etmek amaciyla hem kisi basia gelir
hem de karesi modele dahil edilmistir. InGDP, modele pozitif ve ve
anlamli olarak girerken InGDP? negatif ve anlamli bir etkiye sahiptir.
Daha agiklayici bir ifadeyle, kisi basina diisen gelirdeki artis belirli
bir noktadan sonra c¢evresel bozulmay: azaltarak CKE hipotezinin
ABD’de gegerli oldugu sonucuna ulasilmastir.

Yenilenebilir enerji tiikketimini de modele kontrol degisken
olarak dahil edilmis olup ekolojik ayak izi lizerinde azaltici etkiye
sahip oldugu goriilmiistiir. Fosil yakitlardan elde edilen yenilenemez
enerji tiiketiminin alternatifi olan yenilenebilir enerji tiiketiminin
artmasi beklenildigi iizere ¢evresel kalite iizerinde arttici bir etkiye
sahip oldugu bulgusuna varilmastir.
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Tablo 7. ARDL Uzun Dénem Sonuclart

Degiskenler Katsayilar Standart t-istatistik | Olasihik
Hata
InFl -1.3085™" 0.2767 -4.7282 0.0008
InFM -0.3128™ 0.1241 -2.5219 0.0303
InGDP 130.6505™" 23.4907 5.5618 0.0002
INGDP? -5.9471" 1.0705 -5.5557 0.0002
INREN -0.6264™" 0.0455 -13.7631 | 0.0000
C -714.2729 128.8701 -5.5425 0.0002
5. Sonug

Kiiresel 1sinma ve iklim degisikligi ile birlikte meydana
gelen doga olaylarindaki artis, iilkeleri ¢cevre hassasiyeti konusunda
tedbir almaya zorlamaktadir. Bununla birlikte, ¢evresel bozulmay1
ele alan bircok calisma yapilarak ¢evresel bozulmada rol oynayan
faktorler tespit edilmeye calisilmistir. Sanayi devrimiyle birlikte
makinelerin iretimde yer almasi, tiikettikleri enerji itibariyle
cevresel kirlilige yol actigi literatiirde kabul gormiis bir gergektir.
Bununla birlikte, gelisen teknolojinin iiretim tesislerine entegre
olmasi, makinesiz iiretimi imkansiz hale getirmistir. Uretimdeki
artisin ¢evresel kirlilikteki roliinli azaltma amaciyla yenilenebilir
enerji tiikketimine olan gecis ¢abalari yetersiz oldugundan dolayzi,
ekonomik aktivitelerin ¢evresel bozulma iizerindeki etkisi devam
etmektedir.

Ekonomik aktivitenin 6nemli bir unsuru olan finansal
gelisme ile ¢evresel bozulma arasindaki iligki, son yillarda
incelenmeye baslayan konular arasinda olmakla birlikte, bu konuda
yapilan ¢aligmalar olduk¢a siirlidir. Ayrica, literatiirde bu konuda
fikir birligine varilmamistir. Mevcut ¢alismalar, finansal gelisme
endeksinin bilesenlerini dikkate almadan bir biitiin olarak finansal
gelisme ile ¢evresel bozulma arasindaki iliskiyi incelemislerdir.
Yapilan ¢alismalardan farkli olarak, bu ¢alisma, bankacilik sistemini
temsilen finansal kurumlar endeksini ve sermaye piyasasini temsilen
finansal piyasalar endeksini kullanarak finansal gelisme endeksini
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olusturan iki ana bilesenin g¢evresel bozulma iizerindeki etkisini
ARDL yontemini kullanarak ayr1 ayr incelemistir. Boylece
literatiirdeki boslugu doldurarak 6nemli bir katki saglamayi
amaclamaktadir. Ayrica karbon dioksit emisyonu gibi sadece hava
kirligini dikkate alan degisken yerine daha kapsamli olan ekolojik
ayak izi kullnailarak daha gilivenilir sonuglar elde etmeyi
hedeflemistir.

Calismanin  bulgulari, uzun donemde hem bankacilik
kurumlarindaki gelismenin hem de sermaye piyasasindaki
gelismenin ¢evresel bozulmayi azaltici etkisi oldugunu gostermistir.
Fakat, iki endeksin katsayilann karsilastinldiginda, bankacilik
kurumlarindaki gelismenin etkisinin yaklasik 4 kat kadar fazla
oldugu goriilmiistiir. Ayrica, ¢alismanin 6rnek tilkesinin gelismis
iilkelerden biri olan ABD olmasi, finansal gelismeyle birlikte yesil
teknolojiye erisim imkaninin artacagindan dolay1 cevresel kaliteyi
artirict etkisi, beklentilerin dogrultusunda elde edilen sonugtur.
Calismada ayrica Cevresel Kuznets Egrisi (CKE) cercevesinde kisi
basina gelir ile ¢evresel bozulma arasindaki iliski test edilmis olup
CKE’nin ABD i¢in gegerli oldugu sonucuna ulasilmistir. Bir bagka
kontrol  degiskeni olarak  kullanilan  yenilenebilir  enerji
tiketimindeki artis da beklenildigi gibi ¢evre kirliliginin
azalmasinda anlamli bir role sahiptir.

Calismanin sonuglar1 dogrultusunda, politikacilar i¢in bazi
¢ikarimlar sunulmaktadir. Sadece iiretime odaklanarak gevresel
bozulmanin géz ardi edilmesi siirdiiriilebilir bir durum
olmadigindan, g¢evresel bozulma hakkindaki farkindaligin
arttirilmas1  gerekmektedir. Bu baglamda finansal gelismenin
saglanmasi hem ekonomik biiyiimeye yol acacak hem de ¢evresel
kaliteyi artirarak kazan-kazan durumunu olusturacaktir. Konuyla
ilgili yapilmasi planlanan gelecek ¢alismalar i¢in ise su tavsiyeler
verilebilir: Finansal gelismeyi sektorel bazda inceleyerek farkli
sektorlerin finansal gelisme ile birlikte ¢evre iizerindeki etkisinin
farkli olup olmadiklarin1 ele alarak literatiire katki saglanabilir.
Ayrica, ¢evresel bozulmay1 temsilen yiik kapasitesi faktorii (load
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capacity factor) degiskeni kullanilarak ¢evrenin arz ve talep boyutu
esanli incelenebilir.
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BOLUM IV

Kurumsal Kalite Gostergeleri ile Ekonomik Biiyiime
Mliskisi: Brics-T I¢in Panel Veri Analizinden Kanitlar

Riiya ATAKLI YAVUZ!
Refika Gorkem YILMAZTURK?

Giris

Iktisadi analizler acisindan Kkurum kavrami, bireylerin,
firmalarin ve diger karar alma birimlerinin tercihlerini tanimlayan
kurallar ve gelenekler seklinde tanimlanabilir (Kama 2011:185).
Kurumsal iktisadin onciilerinden biri olarak kabul edilen ve 1993
yilinda Nobel Ekonomi Odiilii'nii kazanan Douglass North,

ekonomik degisimleri ve gelismeleri anlamak ve uzun donemli bir
ekonomik performansi saglayabilmek i¢in kurumlarin roliiniin ¢ok
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onemli oldugunu vurgulamistir (North 1990). i1k olarak 2012 yilinda
yayinlanan "Uluslarin Distlisii" (Why Nations Fail) adli kitaplariyla
oldukea fazla taninan iktisat¢ilar olan Daron Acemoglu ve James A.
Robinson, kurumsal kalitenin ve siyasi kurumlarin ilkelerin
ekonomik basaris1 tizerindeki etkilerini aragtirmiglardir. Ayrica
Acemoglu vd. tarafindan yapilan gesitli ¢alismalar (2001, 2002,
2005) kurumlarin kalitesinin uzun vadeli bliyiime iizerinde kisa
vadeliden daha onemli bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir.
Acemoglu ve Robinson (2012), ekonomik basarinin (ya da
basarisizligin) altinda yatan seyin insan yapimi siyasi ve ekonomik
kurumlar oldugunu iddia etmektedirler.

Kurumsal kalite, bir kurulusun etkili bir sekilde yonetilip
yonetilmedigini  ve  belirlenmis standartlara  uygunlugunu
degerlendirmektedir. Bu degerlendirme genellikle is siiregleri,
yonetim prensipleri, kalite standartlarina uyum, seffaflik ve hesap
verebilirlik gibi faktorleri igermektedir. Ayrica kurumsal Kalite,
yonetisim ile sikca iligkilidir ¢iinkii etkili yonetisim, bir kurulusun
tim diizeylerinde seffafligi, hesap verebilirligi ve etkili karar
alabilme yetenegini icermektedir. Iyi bir kurumsal ydnetisim,
paydaslar arasinda giiven olusturur, riskleri azaltir ve uzun vadeli
stirdiiriilebilirligi destekler. Ekonomik 6zgiirliik ise genellikle bir
iilkede is yapma serbestisi, miilkiyet haklarina saygi, diisiik diizeyde
devlet miidahalesi ve rekabetin desteklenmesi gibi unsurlar
icermektedir. Kurumsal kalite ve ekonomik 0zgiirlik arasindaki
iliski, is diinyasinin rekabetgiligini artirarak ekonomik biiyiimeyi
tesvik edecektir.

Ulkeler arasindaki kurumsal kalite farkliliklarini agiklamak
icin ise risk durumlari, yolsuzluk diizeyleri, politik rejimler ve
hukukun tistiinliigii gibi faktorler onemlidir. Bu faktorler, bir iilkenin
ekonomik performansin etkileyebilir ve yatirimcilarin o iilkede is
yapma karar1 almasini etkileyebilir. Bu unsurlar birbirleriyle
etkilesim igindedir ve bir iilkenin ekonomik performansini anlamak
icin genis bir perspektife ihtiyac duyulmaktadir. Iyi bir kurumsal
kalite, etkili yonetisim ve ekonomik 6zgiirliik bir araya geldiginde,
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genellikle siirdiiriilebilir ekonomik biiyiimenin desteklenmesi
beklenmektedir.

Bu calismada kurumsal kalite ile ekonomik biiyiime
arasindaki 1iligkilerin ampirik arastirilmasi1 hedeflenmistir. Bu
baglamda BRICS-T iilkeleri gergevesinde 2002- 2022 dénemine ait
veriler yardimiyla bir panel veri seti hazirlanmistir. Calismanin giris
boliimiiniin ardindan kurumsal iktisat yaklasimi hakkinda genel bilgi
verilmis ve sonrasinda kurumsal kalite kavrami {izerinde
durulmustur. Konu ile ilgili dnceki ampirik ¢aligmalar ayrintili
bi¢imde ele alindiktan sonra ampirik analizlerde kullanilacak veri ve
izlenecek metodoloji anlatilmistir. Kurulan model {zerinde
uygulanan ¢esitli ampirik testlerin bulgularinin degerlendirilmesinin
ardindan da sonug boliimii ile ¢calisma tamamlanmastir.

Kurumsal Iktisat Yaklasinm

Giliniimiizde sosyal bilimlerde yasanan doniisiim, 6zellikle
bireysel ve toplumsal davramiglarin iktisadi diizene etkilerine
odaklanan calismalarda Onemli bir artisa neden olmustur. Bu
doniisiim, kurumsal iktisat gibi alanlara yeni firsatlar sunmaktadir.
Bu anlamda, kaliplasmis davraniglar1 ve ortak kabulleri inceleyen
kurumsal iktisat, bu degisimlerle birlikte daha da 6nem kazanmustir.
Gelisen teknoloji ve analiz teknikleri, arastirmacilara daha karmasik
olaylar1 ve genis veri setlerini daha etkili bir sekilde analiz etme
imkani tanimaktadir. Bu durum, sosyal bilimlerdeki aragtirmacilarin
karsilastig1 zorluklar1 agmalarina ve daha derinlemesine anlayislar
gelistirmelerine yardimci olmaktadir (Kayike1 ve Kesgin 2022:53).

Kurumsal iktisat okulu, 19. yiizyildan itibaren devam eden
kapitalizmin yapisal doniisiimiinii g6z Oniine alarak tekelci sirketleri,
sendikalar1 ve devletin iktisadi etkinliklerini kuramsallastirmay1
amaclamistir. Ozveren'in (2007) belirttigi gibi, bu okul tekelci
sirketlerin, sendikalarin ve devletin ekonomideki roliinii ve
etkilesimlerini teorik bir ¢erceve i¢inde ele almay1 amaglamaktadir.
Tekelci sirketler, sendikalar ve devletin ekonomik faaliyetleri
iizerine odaklanan bu okul, ekonomik yapidaki degisimleri ve gii¢
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dinamiklerini anlamak amaciyla 6zellikle 19. yilizyildan giiniimiize
kadar olan siirecteki gelismeleri incelemektedir. Bu donem,
endistrilesme, kapitalizmin evrimi, is¢i sinifinin olusumu, biiyiik
sirketlerin yiikselisi ve devlet miidahalesindeki degisiklikleri
icermektedir. Bu baglamda, kuramsal iktisadin arastirma alani,
ekonomik aktorlerin birbirleriyle ve toplumla olan iligkilerini
anlamaya yonelik c¢esitli modeller ve teoriler gelistirmeye
odaklanmaktadir. Bu teoriler, ekonomik gii¢, sinif ¢atismalari, devlet
miidahalesi ve endiistri iligkileri gibi konular1 icermektedir. Bu okul,
kapitalizmin evrimini ve yapisal doniisiimiinii ele alarak, ekonomik
aktorler arasindaki iligkileri anlamaya ve agiklamaya caligarak,
ekonomik sistemin karmasikligini vurgulamaktadir.

Kurumlarin iktisadi diizen i¢indeki roliine yonelik analizler,
giiniimiizde hem eski kurumsal iktisat hem de yeni kurumsal iktisat
perspektifinde devam etmektedir. Bu iki yaklagim arasinda zaman
zaman kesismeler gorilmekle birlikte, her biri farkli vurgular ve
odak noktalar1 ile kurumsal iktisat alanina katki saglamaktadir. Eski
kurumsal iktisat, kurumlari, iktisadi davranisin temel belirleyicileri
olarak gormektedir. Eski kurumsal okulun 6nde gelen isimleri olarak
Veblen, Commons, Ayres ve Mitchell gibi 6nemli teorisyenler
gosterilebilir (Kama, 2011: 187). Bu yaklagim, formel ve enformel
kurallarin ekonomik diizen igindeki roliine vurgu yapmaktadir.
Formel kurallar, resmi kurallar1 ve yasal diizenlemeleri igerirken,
enformel kurallar, geleneksel, kiiltiirel ve toplumsal normlar: ifade
etmektedir. Bu cer¢eve i¢inde, kurumlarin iktisadi kalkinmadaki
rolii, kurallarin etkisi ve ekonomik performans arasindaki iligki ele
alinmaktadir. Yeni kurumsal iktisat perspektifi ise, daha genis bir
bakis acist sunarak kurumlari daha dinamik ve evrimsel bir siire¢
olarak ele almaktadir. Bu yaklasim, kurumlarin ekonomik ¢evre ile
etkilesim i¢inde evrildigini ve degistigini vurgulamaktadir. Yeni
kurumsal okulun o6nde gelen isimleri ise Coase, North, Olson,
Acemoglu ve Robinson gibi 6nemli teorisyenlerdir. Son donemdeki
analizlerde, demokrasi, miilkiyet hakki, rasyonalite gibi kavramlar
on plana c¢ikmaktadir. Bu, kurumlarin iktisadi kalkinma
stireclerindeki  etkilesimlerini daha genis bir baglamda
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degerlendirmeyi amaglamaktadir. Bu iki perspektif arasindaki
kesismeler, kurumsal iktisat literatliriiniin zenginlesmesine ve
kurumlarin iktisadi diizen i¢indeki roliiniin daha kapsamli bir sekilde
anlasilmasina katki saglamaktadir. Bu alanda yapilan caligsmalar,
kurumsal degisimin ve evrimin 6nemini vurgulayarak, ekonomik
gelismeyi etkileyen faktorleri daha iyi anlamamiza yardimci
olmaktadir.

Kurumsal Kalite Kavrami

Kurumsal kalite, bir kurulusun stireglerini ve faaliyetlerini
etkili bir sekilde yonetme yetenegi olarak diisiintilebilir. Bu
genellikle belirli standartlara, yonetim prensiplerine ve kalite
politikalarina uymay1 icermektedir.

Bu kavram genellikle "yonetisim" ve "ekonomik ozgiirlik"
gibi kavramlarla birlikte ele alinmaktadir ¢iinkii iyi bir kurumsal
kalite genellikle bu unsurlarla iliskilidir. Ulkeler arasindaki
kurumsal kalite farkliliklarin agiklanmasi iginse risk durumlari,
yolsuzluk diizeyleri, politik rejimler ve hukukun {stinligi gibi
degiskenler dikkate alinmaktadir (Yamak 2017: 67). Bu faktorler, bir
iilkenin ekonomik performansini ve biiylimesini belirlemede énemli
bir rol oynamaktadir.

Diinya geneli yoOnetisim  gostergeleri  (Worldwide
Governance Indicators (WGI)), Diinya Bankasi tarafindan
gelistirilen ve {llkelerin yonetisim performansini degerlendirmek
icin kullanilan bir aragtir. WGI, alt1 ana gdsterge seti sunmaktadir ve
bu gostergeler, {iilkelerin yonetisim ve dolayisiyla kurumlarin
kalitesini degerlendirmek i¢in kullanilmaktadir (Kaufman ve Kraay
2023). Bu gostergeler sunlardir: hukukun istiinliigli, diizenleyici
kalite, politik istikrar ve siddet/terdriin yoklugu, hiikiimetin etkinligi,
yolsuzluk kontrolii, katilm ve hesap verebilirlik. S6z konusu
gostergeler, tilkeler arasindaki kurumsal kaliteyi Olgmek ve
karsilastirmak i¢in kullanilmaktadir. Her bir gdsterge, belirli bir
yonii degerlendirmekle birlikte, bir iilkenin genel yonetisim
performansini anlamak i¢in bir araya getirilmektedir. WGI, diinya
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genelindeki bir¢ok iilkenin yonetisimin dolayisiyla da kurumlarin
kalitesini degerlendirmek i¢in kullanilan 6nemli bir aragtir. Bu
gostergeler, politika yapicilar, akademisyenler ve sivil toplum
kuruluslar tarafindan tilkeler arasindaki kurumsal kalite farklarim
anlamak ve gelistirmek i¢in kullanilmaktadir. Gostergeler igin
verilen degerler, Diinya Bankasi veri tabaninda tahmin olarak ifade
edilmis ve standart normal dagilim birimlerinde, yani yaklasik -2,5
(zay1f) ile 2,5 (gliglii) arasinda degisen, iilkenin toplam gosterge
tizerindeki puanini vermektedir.

Tablo 1. Diinya Bankasi tarafindan yayinlanan diinya geneli
yonetisim gostergelerinden biri olan yolsuzluk algisi kontrolii
gostergesinin - BRICS-T  iilkeleri i¢in yillik  tahminlerini
gostermektedir. Yolsuzlugun kontrolii hem kiiciik hem de biiyiik
yolsuzluk big¢imlerinin yani sira devletin elitler ve 6zel c¢ikarlar
tarafindan "ele gecirilmesi" de dahil olmak {izere, kamu giiciiniin
0zel c¢ikarlar i¢in ne Olgiide kullanildigina iliskin algilart
olgmektedir. Ozetle bu gosterge, yolsuzluk seviyelerini ve halkin
yolsuzlukla miicadeledeki algisin1 6lgmektedir.

Tablo 1. BRICS-T Ulkelerinde Yolsuzluk Algis: Kontrolii

1996 2000 2010 2020 2021 2022
Brezilya -0.01858 0.013239 0.043806 -0.428935 -0.498798 -0.566063
Rusya -1.053342 -0.943414 -1.099215 -0.929948 -0.920366 -0.979387
Hindistan -0.38109  -0.403302 -0.463755 -0.292916 -0.316494 -0.321811
Cin -0.27119  -0.208549 -0.57001 -0.070957 0.030393 0.01597
Giiney Afrika  0.732927 0.55027  0.065393 -0.05896 -0.034114 -0.319765
Tiirkiye -0.148074 -0.25808 0.025415 -0.361127 -0.407551 -0.467645

Kaynak: Diinya Bankasi verilerinden yararlanarak yazarlar
tarafindan hazirlanmigtir.

Tablo 2. Diinya Bankas1 tarafindan yayinlanan diinya geneli
yonetisim  gostergelerinden  biri  olan  hiikiimetin  etkinligi
gostergesinin  BRICS-T  iilkeleri icin yillik tahminlerini
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gostermektedir. Hiikiimetin etkinligi, kamu hizmetlerinin kalitesi,
kamu hizmetlerinin Kkalitesi ve siyasi baskilardan bagimsizlik
derecesi, politika olusturma ve uygulama kalitesi ve hiikiimetin bu
politikalara baghiliginin giivenilirligi ile ilgili algilar1 kapsamaktadir.
Bu gosterge kamu hizmetlerinin verimli bir sekilde sunulup
sunulmadigini degerlendirmektedir.

Tablo 2. BRICS-T Ulkelerinde Hiikiimetin Etkinligi

1996 2000 2010 2020 2021 2022
Brezilya -0.143134 0.043085 -0.086863 -0.465359 -0.492296 -0.587532
Rusya -0.452227 -0.673456 -0.601687 -0.110943 -0.210496 -0.695411
Hindistan -0.111607 -0.187352 0.031656 0.375041 0.250856 0.370331
Cin -0.348654 -0.158843 0.091845 0.644195 0.809332 0.495032
Giiney Afrika  1.020496 0.645909 0.191702 0.045241 -0.071013 -0.125318
Tiirkiye -0.076127 -0.020435 0.315035 -0.158615 -0.118562 -0.19903

Kaynak: Diinya Bankasi verilerinden yararlanarak yazarlar
tarafindan hazirlanmistir.

Tablo 3. Diinya Bankas1 tarafindan yayinlanan diinya geneli
yonetisim  gostergelerinden biri  olan  siyasi istikrar ve
siddet/terdrizmin yoklugu gdstergesinin BRICS-T iilkeleri igin y1llik
tahminlerini gostermektedir. Siyasi istikrar ve siddet/terérizmin
yoklugu siyasi istikrarsizlik ve/veya terdrizm de dahil olmak {izere
siyasi nedenli siddet olasiligina iliskin algilar1 6l¢mektedir. Bu
gosterge iilkedeki siyasi ortamin istikrarini degerlendirmektedir.
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Tablo 3. BRICS-T Ulkelerinde Siyasal Istikrar ve Siddet/Terériin

Olmamast
1996 2000 2010 2020 2021 2022
Brezilya -0.22046  0.184102 0.013476 -0.44561 -0.4197 -0.33147
Rusya -1.17785 -1.39924  -0.92946 -0.66741 -0.7079 -0.919
Hindistan -0.97258 -1.00121 -1.27798 -0.84114 -0.692 -0.56861
Cin -0.09785 -0.20992 -0.65706 -0.4731 -0.51673 -0.44107
Giiney Afrika -0.37919 -0.22786 -0.02943 -0.25289 -0.75098 -0.72212
Tiirkiye -1.25875 -0.80017 -0.91529 -1.14386 -1.13676 -1.03987

Kaynak: Diinya Bankasi verilerinden yararlanarak yazarlar
tarafindan hazirlanmstir.

Tablo 4. Diinya Bankas1 tarafindan yayinlanan diinya geneli
yOnetisim gostergelerinden biri olan diizenleyici kalite gostergesinin
BRICS-T iilkeleri i¢in yillik tahminlerini gdstermektedir.
Diizenleyici kalite, hiikiimetin 6zel sektor gelisimine izin veren ve
tesvik eden saglam politikalar ve diizenlemeler formiile etme ve
uygulama becerisine iliskin algilar1 6lgmektedir. Bu gosterge, devlet
biirokrasisinin etkinligini ve profesyonelligini de
degerlendirmektedir.

Tablo 4. BRICS-T Ulkelerinde Diizenleyici Kalite

1996 2000 2010 2020 2021 2022
. 0.296933 0.258442 0.24662 -0.11101 -0.12161 -0.22044
Brezilya
-0.43017 -0.5226  -0.31051 -0.48385 -0.54234 -1.14197
Rusya
o -0.55335 -0.1595  -0.41047 -0.12849 -0.09085 -0.05045
Hindistan
Ci -0.26665 -0.32496 -0.32095 -0.20264 -0.33224 -0.41842
mn
0.515014 0.540943 0.445573 0.020495 -0.09071 -0.18513
Giiney Afrika
0.103579 0.245815 0.312994 -0.02479 -0.10067 -0.24464
Tiirkiye
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Kaynak: Diinya Bankasi verilerinden yararlanarak yazarlar
tarafindan hazirlanmistir.

Tablo 5. Diinya Bankasi tarafindan yayinlanan diinya geneli
yonetisim  gostergelerinden biri  olan  hukukun istiinligi
gostergesinin - BRICS-T  iilkeleri i¢in yillik tahminlerini
gostermektedir. Hukukun stiinligt, ozellikle sozlesmelerin
uygulanmasi, miilkiyet haklari, polis ve mahkemelerin kalitesi ile
su¢ ve siddet olasilig1 olmak tizere, aktorlerin toplum kurallarina ne
Ol¢iide giivendikleri ve bu kurallara ne 6lgiide uyduklarma iligkin
algilar1 kapsamaktadir. Bu gosterge, yasal kurumlarin kalitesini ve
hukukun etkin bir sekilde uygulanmasini degerlendirmektedir.

Tablo 5. BRICS-T Ulkelerinde Hukukun Ustiinligii

1996 2000 2010 2020 2021 2022
Brezilya -0.223502 -0.244872 0.056414 -0.231702 -0.30065 -0.257251
Rusya -0.794188 -1.083695 -0.795791 -0.805172 -0.885359 -1.195294
Hindistan 0.313456  0.34808 -0.035811 -0.057719 -0.108277 0.1147
Cin -0.54559 -0.516117 -0.472602 -0.102287 0.010761 -0.041444
Giiney Afrika 0.087929 0.148772 0.097749 -0.240638 0.06908 0.019737
Tiirkiye -0.138795 -0.070946 0.04998 -0.42047 -0.432599 -0.458116

Kaynak: Diinya Bankasi verilerinden yararlanarak yazarlar
tarafindan hazirlanmistir.

Tablo 6. Diinya Bankas1 tarafindan yayinlanan diinya geneli
yonetigim gdstergelerinden biri olan katilim ve hesap verebilirlik
gostergesinin  BRICS-T  iilkeleri igin  yillik  tahminlerini
gostermektedir. Katilim ve hesap verebilirlik bir iilkenin
vatandaslarinin  hiikiimetlerini  segcme  siirecine ne  Olcilide
katilabildiklerinin yan sira ifade 6zgiirligii, orgiitlenme 6zgiirliigii
ve 0zgiir medyaya iliskin algilar1 da 6lgmektedir.
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Tablo 6. BRICS-T Ulkelerinde Katilim ve Hesap Verebilirlik

1996 2000 2010 2020 2021 2022
Brezilya 0.242077 0.301594 0.571349 0.288439 0.255605 0.214864
Rusya -0.219652 -0.34627  -0.889001 -1.072273 -1.101229 -1.261634
Hindistan 0.476564 0.352063 0.443313 0.126321 0.090989 0.050906
Cin -1.361545 -1.384081 -1.680547 -1.658738 -1.642868 -1.609575
Giiney Afrika 941139 0.74624 060209  0.688375 0.770391 0.707014
Tiirkiye 012076 -0.2892  -0.084817 -0.860569 -0.850697 -0.926608

Kaynak: Diinya Bankasi verilerinden yararlanarak yazarlar
tarafindan hazirlanmstir.

Literatiir incelemesi

Ekonomik performansin kurumlar araciligiyla nasil
sekillendigi ve kurumsal kalitenin ekonomik sonuglarinin
belirlenmesi i¢in bu alanda yapilan teorik ve ampirik arastirmalar
biiyiik 6nem arz etmektedir. Kurumsal kalite ile ekonomik biiyiime
arasindaki iligkiyi inceleyen ¢ok sayida ampirik c¢alisma
bulunmaktadir.

Kurumsal kalite ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi
inceleyen ¢alismalarin genel bir siniflandirmasini sunmak gerekirse
incelemelerin {i¢ ana grupta toplanmis oldugu goriilmektedir
(Karakayal1 ve Yanikkaya, 2006). Bunlar soyle 6zetlenebilir:

1. Grup: Hukukun iistiinliigii, miilkiyet haklart ve devlet
yonetimi: Bu grup calismalar, bir {lkedeki kurumlarin
etkinligini 6lgmek icin hukukun Tstiinligi, 6zel miilkiyet
haklarinin korunmasi ve devlet yoOnetiminin etkinligi gibi
faktorleri ele almaktadir. Bu faktdrler arasinda bir baglanti
kurarak, yolsuzluk seviyeleri ile ekonomik gelisme arasindaki
iliskiyi incelemektedir. Bu baglamda, bir iilkenin hukuk diizeni
ve devlet yonetimi kalitesinin ekonomik performans tizerindeki
etkileri arastirilmaktadir.
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2. Grup: Politik haklar, sivil ozgiirliikler ve demokrasi
gostergeleri: Ikinci grup calismalar, bireylerin sahip oldugu
politik haklar, sivil dzgiirlikkler ve demokrasi gostergeleri gibi
faktorleri kullanarak kurumlarla biiyiime arasindaki iligkiyi
incelemektedir. Bu baglamda, demokratik siireclerin, politik
Ozgiirliklerin ve birey haklarinin ekonomik performans
tizerindeki etkileri degerlendirilmektedir.

3. Grup: Kurumlarin fonksiyonel ve giigli olusu: Son grup
caligmalar, kurumlarin fonksiyonel ve giliclii olmalarinin,
makroekonomik istikrar1 saglamada, piyasalar1 denetlemede,
sosyal giivenligi saglamada, sosyal ve politik sorunlart
cozmedeki etkinligi ile ilgilenmektedir. Bu baglamda, kurumsal
kalitenin genel toplumsal ve ekonomik istikrara olan katkilarma
odaklanilmaktadir.

Ozetle, bu ii¢ grupta incelenen faktdrler arasinda hukukun
istiinliigli, 6zel miilkiyet haklari, devlet yoOnetiminin etkinligi,
politik haklar, sivil 6zgiirliikler, demokrasi gostergeleri, kurumlarin
fonksiyonel ve gii¢lii olusu gibi 6nemli unsurlar yer almaktadir.

Asagida kurumsal kalite ve ekonomik biiylime arasindaki
iligkileri ortaya koymaya c¢alisan bazi ampirik c¢alismalar
Ozetlenmektedir:

Barro (1996), 100 iilke i¢in 1960-1990 donemi verileriyle
yaptigi calismada kurumsal faktorlerin ekonomik biiyiime
tizerindeki belirleyici etkisini ortaya koymaya c¢aligmistir. Buna
gore, ele alman kurumsal faktorlerden 6zellikle hukukun
iistiinliigiinlin biiyiime tizerinde 6nemli derecede etkili oldugu ifade
edilmistir. Ayrica politik 6zgiirliiklerin, hukukun {stiinliigline
kiyasla, ekonomik biiylime iizerinde daha az etkili oldugu
belirtilmistir. Bazi1 gostergelerdeki iyilesmenin ise ekonomik
bliyiimeyi negatif etkileyebilecegi one siiriilmiistiir. Bu baglamda
ornegin, 1limli bir demokrasi diizeyinin artmasinin ekonomik
biliyiimeyi negatif yonde etkileyecegi ifade edilmistir.

Chong ve Calderon (2000) tarafindan yapilan ¢alismada, 110
iilke i¢in 1972-1995 dénemi verileri kullanilarak kurumsal kalite ile
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ekonomik biiylime arasindaki iliski ampirik olarak analiz edilmistir.
Ampirik bulgular yorumlandiginda kurumsal kalite ve ekonomik
biiylime arasinda karsilikli nedensellik iliskisi tespit edildigi ifade
edilmistir. Ayrica iilke ne kadar fakirse ve bekleme siiresi ne kadar
uzunsa, kurumsal reformun ekonomik biiyiime iizerindeki etkisinin
o kadar fazla olacag belirtilmistir.

Huynh ve Chavez (2009) tarafindan yapilan g¢alismada
kurumsal kalitenin ekonomik biiylime iizerine etkisi 1996-2006
donemi verileri kullanilarak 127 iilke i¢in ampirik olarak
arastirtlmistir. Ampirik bulgular, ifade 6zgiirliigii ve hesap verme
sorumlulugu, siyasi istikrar ve hukukun Ustlinliigii gibi kurumsal
kalite gostergelerinin 6nemli dlgiide ekonomik biiylime ile iligkili
olduguna isaret etmektedir.

Siddiqui ve Ahmed (2009) yaptiklar1 ¢aligmada, 1988-2003
dénemi verilerini kullanarak 43 iilke i¢in kurumsal Kkalite ve
ekonomik biiyime iligkisini ampirik testler yardimiyla
incelemislerdir. Calismanin ampirik bulgulari, kurumsal kalite ile
ekonomik biiyliime arasinda gii¢lii, istatistiki olarak anlamli ve
pozitif yonlii bir iligki oldugunu gostermistir.

Artan ve Hayaloglu (2014) yaptiklar1 ¢calismada Tiirkiye’de
kurumsal yap1 ile ekonomik biiylime iligkisini 1972-2009 dénemi
icin ampirik olarak aragtirmiglardir. Ampirik bulgular, kurumsal
kaliteyi temsilen modele dahil edilen politik 6zgiirliikkler diizeyinin
bliylimeyi uzun vadede pozitif etkiledigi fakat kisa vadede iki
degisken arasi iligki tespit edilemedigini gostermektedir.

Aytun ve Akin (2014) yaptiklar1 calismada 2000-2010
doneminde 83 iilkeye ait veriler kullanarak kurumsal kalite endeksi
ile ekonomik biiyiime arasindaki nedensellik iligkilerini ampirik
olarak analiz etmislerdir. Ampirik analiz bulgular, alt gelir
gurubundaki ilkelerde degiskenler arasi herhangi nedensellik
iliskisinin bulunmadigini isaret etmektedir. Buna karsin orta gelir
grubundaki iilkelerde kurumsal kalite endeksinden ekonomik
bliylimeye dogru tek yonlii nedensellik iligkisi oldugu ifade
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edilirken, yiiksek gelir grubundaki iilkelerde ¢ift tarafli nedensellik
iliskisinin bulundugu ifade edilmistir.

Alatas ve Peker (2016) tarafindan yapilan ¢alismada 1996-
2012 doneminde 122 iilke i¢in kurumsal kalite ve ekonomik biiyiime
iliskisini panel veri analizi teknikleri yardimiyla arastirmislardir.
Ampirik bulgular, gelir diizeyi agisindan iilke gruplarina gore
farklilagsmakla birlikte kurumsal kalite ile ekonomik biiylime pozitif
ve istatistiki olarak anlamli iliski oldugunu gdstermektedir.

Figankaplan (2017), yaptig1 calismada 11 iilkenin 1990-2015
donemi verilerini kullanarak kurumsal kalite ile ekonomik biiyiime
iliskisini ampirik olarak Mankiw-Romer-Weil (MRV) ekonomik
biliylime modelini panel veri analizi teknikleri yardimiyla ampirik
olarak analiz etmistir. Calismadan elde edilen ampirik bulgular,
milkiyet haklariin korunmasi, hukukun {istiinliigli ve yolsuzlugun
kontrolii gostergeleri ile biiylime arasinda pozitif yonde bir iligkinin
varligina isaret ederken; yargi bagimsizligi ve diizenlemelerin
kalitesi ile biiylime arasinda negatif yonde bir iliskinin varligina
isaret etmektedir.

Yamak (2017) yaptign ¢calismada Korfez Isbirligi Konseyi
iiyesi 6 iilke i¢in 1995-2014 déneminde kurumsal kalite gostergeleri
ile ekonomik biiyiime iliskisini ampirik olarak arastirmistir.
Calismanin ampirik bulgular, ifade ozgiirliigii ve hesap verme
sorumlulugu ile yolsuzlugun kontrolii gostergelerinin ekonomik
bliyiimeye etkisinin pozitif ve istatistiki olarak anlamli olduguna;
hukukun {stiinliigi ile diizenlemelerin kalitesi gostergelerinin
ekonomik biiyiime iizerindeki etkisinin negatif ve istatistiki olarak
anlamli  olduguna  isaret  etmektedir.  Fakat  bulgular
degerlendirildiginde politik istikrar ve siddet yoklugu ile yonetimin
etkinligi gostergelerinin ekonomik biiyiime {izerinde istatistiki
olarak anlamli etkilerinin bulunmadig: ifade edilmistir.

Sahin tarafindan 2018 yilinda yapilan ¢alismada, kurumsal
kaliteyi temsil etmesi icin politik 6zgiirliikler ve yonetisim endeksi
kullanilarak, MENA iilkelerinde ekonomik biiylime ve kurumsal
kalite arasindaki iliski 2002-2015 donemi verileriyle ampirik olarak
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analiz edilmistir. Ampirik bulgular, MENA iilkelerinde kurumsal
kalite ile biiylime arasinda pozitif ve istatistiki olarak anlamli bir
iligki olduguna isaret etmektedir.

Teyyare ve Sayaner’in (2018) c¢alismasinda 1984-2014
doneminde Tiirkiye’de sabit sermaye yatirimlari, kamunun
bor¢lanmasi ve kurumsal kalitenin ekonomik biiyiime {izerindeki
etkisi ampirik olarak analiz edilmistir. Ampirik bulgular, sabit
sermaye yatirimlariyla kurumsal kalitenin biiylimeyi pozitif yonde
etkiledigini, kamu bor¢lanma diizeyinin ise negatif yonde
etkiledigini isaret etmektedir.

Doganay ve Deger (2020)’in yaptigr calismada 23 az
gelismis, 63 gelismekte olan ve 48 gelismis tilke i¢in 2002-2018
doneminde kurumlarin ekonomik biiyiime iizerinde etkisi iki asamal
GMM yontemi yardimiyla ampirik olarak arastirilmistir. Ampirik
bulgular yorumlandiginda kurumsal Kkaliteyi temsil eden
gostergelerden idari kalitenin kisi basi gelir artisinin agiklanmasinda
en Onemli faktor oldugu ifade edilmistir.

Wandeda (2021) tarafindan yapilan ¢alismada 35 Sahra Alt1
Afrika tlkesi i¢in 2006-2018 dénemi verileri ile kamu harcamalari,
kurumsal kalite ve ekonomik biiylime iliskisi iki asamali GMM
modeli ile test edilmistir. Bulgulara gore tilkenin gelir diizeyinin
diisiik ve iyi olmasina gore degisen seviyelerde kurumsal kalite ile
biliylime arasinda pozitif yonlii bir iliski oldugunu gostermektedir.

Ayhiin ve Kiling (2023) yaptiklar1 ¢aligmada 38 iilkeli
(OECD tiyesi) bir panel veri seti yardimiyla 2002-2020 yillar
arasinda kurumsal kalite ile ekonomik biiyiime iligkisini analiz
etmislerdir. Ampirik bulgular, politik istikrar ve siddetin olmamasi,
diizenleme kalitesi ile hukukun iistinligii gostergelerinin ekonomik
biiytime tizerinde pozitif ve istatistiksel olarak anlamli -etkisi
olduguna isaret etmektedir. Buna gore daha diisiik gelir diizeyine
sahip tilkelerde kurumsal kalitenin biiylime iizerinde etkisinin daha
giiclii oldugu ifade edilmistir.
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Tutgun ve Savas (2023) tarafindan yapilan ¢alismada 42
Sahra Alt1 Afrika iilkesinin 2002-2019 déneminde finansal geligsme,
kurumsal kalite ve ekonomik biiytime iligkisi arastirilmistir. Ampirik
kanitlar, kurumsal kalite ve ekonomik biiylime arasinda
esbiitiinlesme iliskisi hem de kurumsal kaliteden biiylimeye dogru
bir nedensellik iligkisi olduguna isaret etmektedir.

Veri ve Metodoloji

Calismada kurumsal kalite ve ekonomik biiylime arasindaki
iligki, BRICS-T (Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Gliney Afrika ve
Tiirkiye) tilkeleri i¢in 2002-2022 donemi verileri kullanilarak, panel
veri analizi teknikleri yardimiyla ortaya konulmaya caligilmistir.
Calismada ele alinan donem kisiti, kurumsal kaliteyi temsil eden
gostergelerin 2002 yilindan itibaren yillik seri olarak (bu gostergeler
Diinya Bankasi tarafindan 1996 yilindan baglamak {izere, sirasiyla
1998 ve 2000 yillarinda iki yilda bir olacak sekilde yayinlanmistir)
hesaplanmasina gore belirlenmistir. Ampirik analizde kullanilan
model ve kisaltmalarla gosterilen degiskenler soyledir:

PGDPit = o +B1PVit + B2RLit + B3RQit + B4V Ait + BSGEit +
B6CCit + uit

PGDP = Kisi basina diisen gelir artist (kisi basina diisen gayri
safi yurtici hasila artist) %

RL= Hukukun istiinligi

RQ= Diizenleyici kalite

PV= Politik istikrar ve siddet/terdriin yoklugu
GE= Hiikiimetin etkinligi

CC= Yolsuzluk kontrolii

VA= Katilim ve hesap verebilirlik

Kurumsal kaliteyi temsil eden hukukun istiinliigii (RL),
diizenleyici kalite (RQ), politik istikrar ve siddet/teroriin yoklugu
(PV), hiikiimetin etkinligi (GE), yolsuzluk kontrolii (CC), katilim ve
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hesap verilebilirlik (VA) endeksleri, bir tahminin {ilkenin toplu
gosterge iizerindeki puanini standart normal dagilim birimlerinde
ifade ettigini belirtir. Yani, bu puanlar yaklasik olarak -2.5 zayif ve
2.5 giiclii olarak degerlendirilir. Verilerin tamami Diinya Bankasi
(2023a, 2023b) veri tabanindan elde edilmistir.

Analizde kullanilan degiskenlere ait betimleyici istatistik
sonuglar1 Tablo 1°de verilmistir. Tablo 7 incelendiginde 2002-2022
donemine iliskin BRICS-T iilkelerinde ekonomik biiyiimenin
ortalamasinin 3.71 oldugu goriilmektedir. Aynt donemde s6z konusu
tilkelerde politik istikrar ve siddet (PV) -0.66, hukukun tstiinligii
(RL) -0.27, diizenleyici kalite (RQ) -0.08, hiikkiimetin etkinligi (GE)
-0.000672, katilim ve hesap verilebilirlik (VA) -0.24 ve yolsuzluk
kontroliiniin (CC) ortalama degeri -0.34 olarak belirlenmistir.
Degiskenlerin standart sapmalari da ¢ok yiiksek degildir.
Dolayisiyla, standart sapmalar ¢ok yiiksek olmadigindan verilerin
ortalamaya yakin dagildig1 sdylenebilir.

Tablo 7. Betimleyici Istatistikler

Degiskenler  Gozlem Ortalama Standart Minimum  Maksimum
Sapma
PGDP 126 3.712336 4.012156 -7.82775 13.63582
PV 126 -0.6564338  0.4497639  -2.007215 0.3278003
RL 126 -0.2716912  0.3424956  -1.195294 0.1813098
RQ 126 -0.0805901  0.3423426  -1.141973 0.8195863
GE 126 -0.000672 0.3105395 -.695411 0.8093318
VA 126 -0.2419905 0.837606 -1.74897 0.7703912
CC 126 -0.3374505  0.3659264  -1.141307 0.4838572

Kaynak: Yazarlarin hesaplamalari

Model tahmini i¢in Oncelikle bazi testlerin yapilmasi
gerekmektedir. Bu sebeple oncelikle coklu dogrusal baginti, degisen
varyans ve otokorelasyon olup olmadigi incelenmistir. Coklu
dogrusal bagimt1 i¢in bagimsiz degiskenler arasindaki korelasyon
tablosu olusturulmus, sonrasinda Variance Inflation Factor (VIF)
testi yapilmustir.

Modelde otokorelasyon varlig1 Baltagt Wu (1999) LBI Yerel
En Iyi Degismezlik testi ve Bhargava, Franzini ve Narendranathan
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(1982) testleri ile stnanmigtir. Bhargava, Franzini ve Narendranathan
(1982), Durbin Watson testini birinci mertebeden otokorelasyonun
varlig1 hipotezine gore gelistirmistir. Bu test istatistigi hem sabit
etkili hem de rassal etkili model i¢in hesaplanabilmektedir. Durbin
Watson-d test istatistigi formiilii su sekilde hesaplanir:

PPN ’
__(8—¢eit—-1)
i=1 Zt‘z it

P
i=1 t=2 "it

Baltagi Wu (1999) tarafindan LBI (Yerel en iyi de§ismez
testi) gelistirilmistir. Testin hipotezleri su sekildedir:

Dw=

Ho:p =0  (Otokorelasyon yoktur)
Hi: [p] <1 (Otokorelasyon vardir)

Hesaplanan test istatistigi 2’den kiigiik ise Ho hipotezi reddedilerek
otokorelasyon olduguna karar verilir.

Degisen varyans sorunu varligr sabit etkili modellerde
Degistirilmis Wald Testi ile sinanmaktadir. Degistirilmis Wald Testi
hipotezleri soyledir (Yerdelen Tatoglu, 2013: 237):

Ho: 0; = o  (Degisen varyans yoktur)
Hi::oj#0 (Degisen varyans vardir)

Degistirilmis Wald Testi istatistik denklemi soyledir:

W:ZN ()
i=1 Vi

Normal dagilim ihlalinde de kullanilabilen Degistirilmis Wald
testinin, N>T durumunda etkinligi azalmaktadir.

Model tahmin etmek i¢in gereken testler yapildiktan sonra,
uygun modele karar verilecektir. Sabit etkiler (fixed effect) ve rassal
etkiler (random effect) modelleri arasindan uygun modelin se¢ilmesi
gerekir. Bu secim i¢in Hausman (1987) testi yapilmistir. Hausman
testi hipotezleri soyledir (Greene, 1997: 632-633):
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Ho: E (Uit / Xit) = 0
Ha: E (Uit / Xit) £ 0

Rassal etkiler modelinin gegerli oldugu Ho hipotezine karsi sabit
etkiler modelinin gecerli oldugu alternatif hipotez test edilir.

Model tahmini yapilirken degisen varyans ya da otokorelasyon gibi
sorunlar1 gidermek i¢in Tahmin Edilmis Genellestirilmis En Kiigiik
Kareler (EGLS) modeli kullanilmaktadir. Bu yontemin kullanilmasi
ile regresyon tahmini daha tutarli sonuglar vermektedir (Baum,
2006: 159).

Ampirik Uygulama ve Bulgular

Degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal baginti probleminin
varligim1  incelemek i¢cin  Oncelikle  korelasyon  matrisi
olusturulmustur. Korelasyon matrisi Tablo 8’de gosterilmektedir.
Korelasyon tablosu incelendiginde, degiskenler arasindaki
korelasyon iliskisi 0.80’den yiiksek olmadig1 icin degiskenler
arasinda ¢oklu dogrusal baginti sorunu olmadigi ifade edilebilir.

Tablo 8. Bagimsiz Degiskenler Arast Korelasyon Tablosu

PV RL RQ VA GE CC
PV 1
RL 0.179864 1
RQ 0.36680 0.54421 1
VA 0.19672 0.64742 0.50599 1
GE 0.23188 0.59647 0.50173 0.018531 1
CC 0.40535 0.78341 0.784430 0.50748 0.70654 1

Kaynak: Yazarlarin hesaplamalari

Korelasyon matrisini desteklemesi agisindan ¢oklu dogrusal
bagintt varligini smmayan VIF (Variance Inflation Factor) testi
yaptlmistir. VIF, modelin agiklayic1 giiciiniin ¢oklu bagimlilik
nedeniyle ne derece bozuldugunu gostermektedir. VIF su sekilde
tahmin edilir (Schroeder,1990: 180):

1
1-R2

VIF=
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VIF  sonuglari Tablo 9’da  gosterilmistir.  Literatiir
incelendiginde, bazi calismalarda VIF testi sonucunun 5, bazi
caligsmalarda ise VIF testi sonucunun 10’dan kii¢iik oldugu durumda
degiskenler arasi ¢oklu dogrusal baginti sorunu olmadigi ifade
edilmektedir. Tablo 9 incelendiginde ortalama VIF degerinin 4<5
oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla, ampirik modele dahil edilen
degiskenler aras1 ¢oklu dogrusal bagint1 problemi olmadig1 kararina
varilmaktadir.

Tablo 9. VIF Test Sonuclart

Degisken VIF UVIF
PV 1.29 0.775064
RL 5.27 0.189666
RQ 3.12 0.320908
VA 3.76 0.266274
GE 3.93 0.254650
CccC 6.62 0.151146
Ortalama VIF 4.00

Kaynak: Yazarlarin hesaplamalari

Panel veri modellerinde uygun model segmek i¢in Hausman
testi kullanilmaktadir. Hausman (1987) testi, sabit etkiler ile tesadiifi
etkiler modelleri arasinda uygun modelin secilmesini saglar.
Hausman testi sonuglar1 Tablo 10°da gosterilmistir.

Tablo 10. Hausman Testi Sonuclari

Hipotezler:

Ho: Tesadiifi etkiler modeli uygundur

H:: Sabit etkiler modeli uygundur Model Secimi
Ki-Kare Istatistigi 69.58 Sabit Etkiler Modeli
(Olasilik Degeri) (0.0000)

Kaynak: Yazarlarin hesaplamalari

Hausman testi sonuglar1 incelendiginde, testin ki-kare
istatistigi ve olasilik degerine gore “HO: tesadiifi etkiler modeli
uygundur” hipotezi reddedilmistir. Uygun modelin sabit etkiler
modeli olduguna karar verilmistir.
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Modelde oncelikle otokorelasyon sorunu sinanmalidir.
Otokorelasyon g6z ardi edilerek tahmin edilen modellerde R2 ve t
istatistiklerinin katsayilar1 da beklenenden yiiksek ¢ikacaktir. Bu
durumda modelin giivenilirligi siipheli olacagindan otokorelasyon
varligi sinanmali ve ona gore tahminler yapilmalidir (Uysal ve
Giinay,2001: 278).

Bu c¢alismada otokorelasyon varligi Durbin-Watson’in
genellestirilmis hali olan Bhargava, Franzini ve Narendranathan
otokorelasyon testi ile sinanmistir. Burada p=0 sifir hipotezi
(otokorelasyon yoktur), |p|<l (otokorelasyon vardir) alternatif
hipotezine karsi test edilmektedir (Bhargava, Franzini ve
Narendranathan, 1982: 535). Modelde degisen varyans varligi ise
degistirilmis  Wald  testi  (Greene, 2000) kullanilmistir.
Otokorelasyon ve degisen varyans igin yapilan test sonuglari Tablo
11’de gosterilmistir.

Tablo 11: Otokorelasyon ve Degisen Varyans Test Sonuglar

Test Test istatistigi Olasihk degeri
Degistirilmis Wald Testi 11.71 0.0688
Modified Bhargava et al. 1.9387741 0.0000
Durbin Watson

Baltagi-Wu LBI 1.9804959 0.0000

Kaynak: Yazarlarin hesaplamalari

Degistirilmis Wald testi sonucu incelendiginde olasilik
degeri 0.05’ten biiylik oldugu icin “Ho: Sabit varyans varsayimi
gecerlidir” hipotezi kabul edilmektedir. Modelde degisen varyans
sorunu bulunmamistir. Otokorelasyon test sonuglar1 ise test
istatistigi her ikisinde de 2’den kii¢iik oldugu i¢in “Ho:
Otokorelasyon yoktur” hipotezi reddedilmektedir. Modelde
otokorelasyon sorunu oldugu bulunmustur.

Bagimli ve bagimsiz degiskenler arasinda istatistiksel olarak
anlamli bir iliskinin varhigi Panel EGLS (Cross-section SUR)
yontemiyle tahmin edilmistir. Modelde otokorelasyon sorunu
oldugu i¢in bu tahmin yontemi daha tutarli sonuglar verecektir. Panel
EGLS tahmin sonuglar1 Tablo 12°de gosterilmektedir.
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Tablo 12: Panel EGLS Tahmin Sonuglar: (Cross-section SUR)

Bagimh Degisken = PGDP
Yontem = Panel EGLS (Cross-section SUR)
Degiskenler Katsay1 Std. Hata t-istatistik Olasihik
degeri

PV -0.241369 0.534244 -0.451796 0.6523
RL -1.928209 1.272518 -1.515271 0.1327
VA 0.894924 1.453034 0.615901 0.5393
RQ 5.468852 1.201820 4.550474 0.0000*
cc 1.764106 1.289657 1.367887 0.1742
GE -4.415029 1.382048 -3.194556 0.0018*
C(Sabit) 4.273253 0.929724 4.596260 0.0000
R? =0.74 F-ist. = 26.04926

F-prob. = (0.0000)

DW =1.865043

Kaynak: Yazarlarin hesaplamalari

Modelin tahmin sonuglar1 incelendiginde, modelin biitiinsel
olarak anlamliligin1 ifade eden F istatistik degeri ve olasilik
degerinin anlamli oldugu goriilmektedir. Modelin acgiklama giiciinii
gosteren R? degeri %74 bulunmustur. Aciklayict degiskenlerin
bagimli degiskendeki degisimin %74’ linli agikladigi belirlenmistir.
Modelde diizenleyici kalite (RQ) ve hiikiimetin etkinligi (GE)
degiskenlerinin katsayilar1 ve olasilik degerleri gbéz Oniinde
bulunduruldugunda bu gostergeler ile ekonomik biiyiime (PGDP)
arasinda istatistiki olarak anlamli iliski oldugu sonucu elde
edilmistir. Diizenleyici kalite (RQ) degiskeni istatistiki olarak
anlamlidir ve degiskenler arasi iliski pozitif yonliidiir. Diizenleyici
kalite (RQ)’ deki 1 birimlik degisim ekonomik biiyiime (PGDP)
iizerinde 5.47 birimlik bir artisa neden olmustur. Hiikiimetin
etkinligi (GE) degiskeni istatistiki olarak anlamlidir ve degiskenler
arast iligski negatif yonliidiir. Buna gore hiikiimetin etkinligi (GE)
degiskenindeki 1 birimlik artis ekonomik biiyiime tizerinde (PGDP)
4.42 azalmaya yol agmaktadir.
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Bulgular degerlendirildiginde diger bagimsiz degiskenlerin
olasilik degerlerinin 0,05’ten biiyiik olmas1 sebebiyle modelde elde
edilen katsayilarinin istatistiki olarak anlamli olmadigi sonucuna
varilmistir. Dolayisiyla ele alinan donemde BRICS-T iilkeleri igin
ele alinan panel veri setine uygulanan ampirik testlerin bulgular
panelin geneli i¢in degerlendirildiginde, hukukun {istiinliigii (RL),
politik istikrar ve siddet/terdriin yoklugu (PV), yolsuzluk kontrolii
(CC), katilim ve hesap verilebilirlik (VA) gostergeleri ile ekonomik
biiylime ile arasinda istatistiki olarak anlamli bir iliski olmadig1 ifade
edilebilir.

SONUC

Bu calismada kurumsal kalite ile ekonomik biiyiime
arasindaki iliskiyi ampirik olarak arastirmak amaciyla BRICS-T
iilkelerine ait 2002-2022 yillar arast veriler ile bir panel veri seti
hazirlanmistir. Degiskenler arasi iligkilerin ortaya konulabilmesi i¢in
panel veri analizi tekniklerinden yararlanarak, bagimli degiskenin
kisi basina diisen gelir artis1 oldugu ve bagimsiz degiskenlerin de
kurumsal kalite gostergeleri olarak ifade edilen hukukun tstlinligii
(RL), diizenleyici kalite (RQ), politik istikrar ve siddet/terdriin
yoklugu (PV), hiikiimetin etkinligi (GE), yolsuzluk kontrolii (CC),
katilim ve hesap verilebilirlik (VA) endeksleri kullanilarak bir model
olusturulmustur.

Kurulan modelin panel EGLS tahmin bulgulari, diizenleyici
kalite (RQ) ve hiikiimetin etkinligi (GE) degiskenlerinin katsayilar
ve olasilik degerleri goz onilinde bulunduruldugunda 2002-2022
déneminde BRICS-T iilkelerinde bu gostergeler ile ekonomik
bliylime (PGDP) arasinda istatistiki olarak anlaml iliski oldugu
sonucuna isaret etmistir. Buna gore diizenleyici kalite (RQ)
degiskeni istatistiksel olarak anlamlidir ve degiskenler arasi iliski
pozitif yonliidiir. Diizenleyici kalite (RQ)’ deki 1 birimlik artisin
ekonomik biliylimede 5.47 birimlik bir artisa neden olacagi
sOylenebilir. Ayrica hiikiimetin etkinligi (GE) degiskeni de
istatistiksel olarak anlamlidir fakat degiskenler arasi iligki negatif
yonliidiir. Buna gore hiikiimetin etkinligi (GE) degiskenindeki 1
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birimlik artis ekonomik biiyiimede 4.42 azalmaya yol agmaktadir.
Bunlara ek olarak ampirik bulgular, diger bagimsiz degiskenlerin,
olasilik degerlerinin 0,05 ten biiyiik olmasi sebebiyle, modelde elde
edilen katsayilarinin istatistiksel olarak anlamli olmadigina isaret
etmektedir. Dolayisiyla ele alman dénemde BRICS-T iilkeleri i¢in
hukukun istiinliigii (RL), politik istikrar ve siddet/terériin yoklugu
(PV), yolsuzluk kontrolii (CC), katilim ve hesap verilebilirlik (VA)
gostergeleri ile ekonomik biiylime ile arasinda istatistiki olarak
anlamli bir iligki olmadig1 sdylenebilir.

Diizenleyici kalite, bir iilkenin ekonomik faaliyetlerini
diizenleyen ve kontrol eden kurallar, standartlar ve politikalarin
etkinligini ifade etmektedir. Etkili diizenleme, is diinyast igin
giivenli, adil ve Ongoriilebilir bir ortam saglayacaktir. Bu da
yatirimcilarin -~ ve isletmelerin  uzun vadeli planlamalarini
yapmalarina olanak taniyacak ve bdylece ekonomik biiylimeyi
destekleyecektir. Ayrica bir iilkede diizenleyici kalitenin iyi olmasi,
rekabeti destekleyen bir gergeve olusturarak sirketlerin daha inovatif
ve verimli olmalarini tesvik edebilir, bu da yine ekonomik biiyiimeye
katkida bulunabilir. Diger yandan etkili diizenleme, haksiz rekabeti
onleyerek ve piyasa katilimcilar1 arasinda esit bir rekabet ortami
saglayacaktir. Bu, piyasadaki giic dengesizliklerini azaltarak ve
ekonomik biiyiimeyi destekleyebilir. Bunlara ek olarak gigli
diizenleyici ¢ergeve, yatirimeilara ve finansal kuruluslara da giiven
saglayarak sermaye akisiin artirmasini ve bu yolla ekonominin
bliylimesini saglayacaktir.

Her ne kadar ¢alismanin ampirik bulgular1 tersini sdylese de
hiikkiimetin  etkinliginin  artmasiyla  ekonomik  biiytimenin
azalmasinin, teorik diizeyde genellikle beklenmeyen bir durum
oldugu belirtilebilir. Cogu durumda, etkin bir hiikiimet, ekonomik
bliyiimeyi destekleyen politikalar1 uygulamakta ve is diinyasinin
saglikli bir ortamda faaliyet gostermesini saglamaktadir. Ancak, bazi
durumlarda, hiikiimetin etkinligi arttikga ekonomik biiyiime
olumsuz etkilenebilir. Ornegin hiikiimetin asir1  diizenleme
uygulamasi ve 1is diinyasim asir1 kontrol etmeye caligmasi,
inovasyonu engelleyebilir ve girisimciligi sinirlayabilir. Bu
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durumda, ekonomik biiyiime potansiyeli azalabilir. Benzer bigimde
hiikiimetin vergi politikalari, isletmelerin ve bireylerin iizerinde
ylksek vergi yikii olusturuyorsa, yiliksek vergi oranlarinin
yatirimlart ve tliketimi kisitlayarak ekonomik biiylimeyi olumsuz
etkilemesi s6z konusu olacaktir. Ayrica etkin bir hiikiimetin
olusturdugu politika belirsizligi, is dilinyasinda giivensizlik
yaratabilir. Bu da yatirnmlar1 ve dolayisiyla biliylimeyi olumsuz
etkileyebilir. Eger etkinlik, yolsuzluk ve kotii yonetimle birlikte
geliyorsa, kaynaklarin etkili kullanimi azalabilir ve ekonomik
biiyiime bundan negatif etkilenebilir. Ancak, genel olarak, etkin bir
hiikiimetin ekonomik biiyiimeyi desteklemesi ve siirdiiriilebilir bir
kalkinma saglamasi beklenir. Bu baglamda bir tilkedeki ekonomik
performanst etkileyen bir¢ok faktoriin var oldugu g6z Onilinde
bulundurulmalidir.

Kurumsal kalite istikrarli bir hukuk sistemini, yolsuzlugun az
oldugu bir ortami ve etkin bir devlet biirokrasisini igermektedir. Bu
faktorler, bir iilkede yatirim yapma ve is yapma ortamini olumlu
yonde etkilemektedir. Bu baglamda gii¢lii kurumlar, isletmelerin
giivenli bir sekilde faaliyet gdstermesini saglayarak, yatirimlarin
artmasma ve ekonomik biliylimenin desteklenmesine katki
saglayacaktir. Kurumsal kalite devletin etkinligi ve kamu
harcamalar iligkisi baglaminda degerlendirildiginde, iyi yonetilen
bir devlet, kamu harcamalarin1 etkili bir sekilde yonetecegi ve
dagitacagi beklenebilir. Bu beklentinin gergeklesmesi, altyapi
projeleri, egitim, saglik ve diger kamu hizmetlerinin kalitesinin de
artmasina olanak taniyacaktir. Sonug olarak verimli kullanilan kamu
kaynaklari, ekonomik biiytimeyi destekleyici rol oynayacaktir.
Diger bir yonden kurumsal kalitenin gostergelerinden olan siyasal
istikrarin da ekonomik biiyiimeyi desteklemesi beklenir. Iyi
yonetilen bir iilkede, politik belirsizlik ve i¢ ¢atismalarin az olmasi,
yatirimeilarin ve isletmelerin giivenini artiracaktir. Ayrica bir tilkede
kurumsal kalitenin iyi durumda olmasi girisimciligi ve inovasyonu
tesvik eden bir ortam yaratma potansiyeline sahiptir. Gliglii bir
hukuk sistemi ve adalet, girisimcilere giiven vererek ve fikri
miilkiyet haklarin1 koruyarak ekonomik biiylimeyi tetikleyici bir
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unsur olarak is gorebilir. Ayrica iyi yonetilen bir iilke, dis yatirimlar
cekme ve uluslararasi ticarette daha rekabetci olma sansina sahiptir.
Bu faktorler, ekonomik biiyiimeyi tesvik edebilir. Ancak, bu iligkiler
olduk¢a karmasik olabilir ve c¢esitli faktorlerin etkilesimi s6z
konusudur. Ayrica, her iilkenin ekonomik biiyiime dinamikleri farkli
olabilir. Kurumsal kalite, ekonomik biliyiimeyi destekleyen bir faktor
olmasma ragmen, diger ekonomik, sosyal ve politik faktorlerle
birlikte degerlendirilmelidir. Bu baglamda, kurumsal kalite ile
ekonomik biiyiime, yatirim, istikrar ve diger ekonomik gostergeler
arasindaki iliskileri inceleyen daha fazla sayida ¢alismanin
yapilmasi hem iktisat teorisine katki saglayacak hem de politika
yapicilara ve uygulayicilara yol gosterecektir.
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BOLUM V

Ekonomik Biiyiime ve Kadin istidami: U Hipotezi

Cigdem BAL!
Iclal UNUVAR?

GIRIS

Gegmisten gilinlimiize dezavantajli grup igerisinde yer alan
kadinlarin istihdami hem Tiirkiye’de hem de diinyada 6nemli bir
sorun olarak gilindemini korumaktadir. Her gegen yil kadin
istthdaminin artmasina ragmen, erkekler karsisindaki istihdam
edilebilirliginin az oldugu goriilmektedir. Geleneksel aile yapisi,
ticret esitsizligi, toplumsal cinsiyet esitsizligi, cam tavan sendromu,
cocuk bakimi, ev isleri, egitim seviyesi dugiikliigii gibi sorunlar
kadin istihdaminin erkeklere oranla diisiik seviyede seyretmesine
neden olmaktadir. Ozellikle kadmlarin diisiik egitim seviyelerine
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sahip olmalar1 kayit dist sektor sorununu yaratmaktadir. Kayit digilik
sorunu nedeniyle cinsiyete dayali Kuznets egrisi U seklinde bir egri
konumunu almaktadir. Yani, kisi basi diisen milli gelir ile kadin
isgilicli arasindaki baglantiy1 U seklinde agiklamaktadir. Bu sebeple
emek piyasasinda kadinlarin isgiicii igerisinde yer almasina yonelik
diizenleyici, iyilestirici politikalar ve uygulamalar gerekmektedir.
Calismada istihdamin yiiksek oldugu bazi iilkeler ele alinip Tiirkiye
ile karsilastirilmasi1 yapilip, kadin isgiicli istatistikleri verileri ile
kadin istthdaminin arttirilmasi i¢in ¢esitli 6neri ve goriisler dahilinde
Tirkiye’de uygulanabilirligi degerlendirilmektedir.

Toplumdaki her kesimin esit bir sekilde hayatini
idame ettirmesi, her hak ve hizmetten esit sekilde yararlanmasi, esit
statiilerde yer almas1 toplum geligsmesi acisindan 6nemli unsurlardir.
Ancak toplumun her kesimindeki bireylerin esit bir sekilde hayatini
siirdiirememesinden kaynakli dezavantajli gruplar olugsmaktadir. Bu
dezavantajli gruplarin baginda kadinlar gelmektedir.

Tarihin baglangicindan bu yana kadinlar iktisadi
faaliyette bulunmaktadirlar. Kadinlarin ev iginde yaptigi islerin
kullanim degerinin olmasinin ayn1 zamanda nakdi bir karsiliginin da
bulunmamast yapilan isleri iktisadi bir faaliyet kapsamina
almamaktadir. Iktisadi bir faaliyet sayilabilmesi igin iicret karsilig
emeklerini sunmus olmalar1 gerekmektedir. Tarihsel siireg i¢erisinde
etkisini gosteren Sanayi Devrimi, donemsel krizler ve kiiresellesme
caligsma hayatinda etkisini gostermistir. Nitekim kadinlar her zaman
iretim slireci igirisinde olmuslar fakat emek piyasasinda
bulunmamislardir. Emek piyasasinda yeni ve ucuz isgiicii
kategorisinde bulunan kadinlar emeklerini ticret karsilig: ilk olarak
19. yy sanayi devrimi ile birlikte piyasaya sunmuslardir. Birinci ve
Ikinci Diinya Savasi sirasinda erkeklerin askere gitmesi kadimlarin
isgilicii piyasasina girisini arttirmistir. 1970’11 yillardan itibaren
ekonomideki c¢alkantilar siirecin yeniden degerlendirilmesini ve
ekonomik bir gelisme saglanmasi i¢in adimlar atilmasi zorunlulugu
dogurmustur. Uluslararasi ticaretin yayginlasmasi, kiiresellesmenin
etkileri kadinlarin isgiicii hayatinda istthdam edilmesine olanak
saglamistir. Fakat kadinlarin ekonomik kalkinma siirecinde
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bulunmalar1 biitiin toplumlarda bir sorun olup, erkeklerin gerisinde
kaldig1 gozlenmektedir (Kakic1 vd., 2007)

2. Diinya Savast ile birlikte kadinlarin isgiiciine katilimi
artmistir. Ekonomik bir kalkinma asamasinda kadinlarin iggiicline
katilim1 sanayi devriminden 6nce tarim sektorii ile sinirli iken sanayi
devriminden sonra sanayi sektOriine kaymistir. 1980 sonrasi
donemde ihracatin artmasi ile birlikte uzun donemli ekonomik
biliyiime kadin isgiicii iizerinde olumlu etkiler birakmistir (Baslevent
ve Onaran, 2004).

Uretim faktorlerinin tam ve etkin bir sekilde kullanilmasi
iktisadi faaliyetler agisindan énemlidir. Uretim faktdrlerinden olan
emek, cinsiyet¢i yaklasim nedeniyle etkin bir sekilde
kullanilamamaktadir. Bu nedenle de erkekler kadinlara oranla daha
fazla isgiicii piyasasi igerisinde yer almaktadirlar (Erdogan ve Yasar,
2018). Kadinlarin isgiicii piyasasina katilmalar1 ekonomik agidan
biiytimeyi olumlu etkilemektedir (Luci, 2009).

Erkeklere kiyasla egitim haklarinin siirli olmasi ve bu
sebeple diisiik egitim egitim diizeyine sahip olmalar1 kadinlar1 ikincil
isgiicii piyasasina itmektedir. Ikincil isgiicii piyasasi diisiik iicretli,
sosyal giivenceden yoksun, gegici islerdir. ise alinmalarda erkeklere
oncelik taninmas1 kadinlarin is bulmalarini zorlastirmaktadir.

Toplumsal cinsiyet rollerinin getirdigi esitsizlikler emek
piyasasinda “erkek isi” ve “kadin isi” ayrimini dogurmaktadir.
Feminist literatiirde kadinlarin geleneksel is boliimiine uygun rolii ev
isleri ve c¢ocuk bakimini {iistlenmesi seklindedir. Ataerkil bir
anlayista erkegin iktidar olmasi ve kadinlar tizerinde egemen olmasi
kadimi isglicii piyasasindan alikoymustur. Kadinlarin isgiicti
piyasasina katilimi gesitli nedenlerle diisiik olup bu durum kadinin
ekonomik Ozgiirliigii oniindeki engellerden biridir. Ozellikle
gelismis ve gelismekte olan iilkelerde kadinlarin istthdam edilmesi
icin ¢esitli politikalar yiirtitiilmektedir. Tiirkiye’de kadin istidami
sirekli olarak desteklenen pozitif ayrimcilik kapsaminda bir
konudur. Fakat istatistiki verilere bakildiginda kadin ve erkek
istidami arasindaki oranlar ugurum boyutundadir. Bu sorunun en
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onemli sebebi Tiirk toplumu aile yasantisinda kadina yiiklenen
rollerdir. 2023 Cinsiyet Esitsizligi Raporu, Tiirkiye’nin cinsiyet
esitsizliginde 146 iilke arasinda 129. Sirada oldugunu agiklamistir
(Diinya Ekonomik Forumu, 2023).

Kadin istihdamini etkileyen mikro ve makro faktorler
bulunmaktadir. Ucret diizeyleri, kadinlarin yas1, medeni durumu,
dogurganligi, egitim durumu mikro boyutta kadin istthdamin
etkileyen faktorlerdir. Kayit dis1 istihdam, issizlik, enflasyon,
krizler, gelir, teknolojik gelismeler ise kadin istihdamini etkileyen
makro degiskenlerdir (Cigek, 2021). Tiirkiye bu faktorlerden Gtiirii
kadin istihdami ve isgiicline katilim oranlarinda AB ve OECD
iilkelerinin gerisinde kalmaktadir. Yapilan c¢alismalar dikkate
alindiginda kadinlarin isgiicii piyasasma katilim egilimlerinin
iilkelerin  yapisal doniisiimiinden de etkilendigini ortaya
cikarmaktadir. Yani, kadinlarin isgiicii piyasasina katilimi ile
ekonomik biiyiime arasinda istikrali bir iliski bulunmaktadir.
Calismalarin bulgularia gore ekonomik biiyiime kisi bagina diisen
gelir seviyesini arttirmaktadir. Lakin isgiicii piyasasinda cinsiyet
esitsizliginin bulunmasi1 gelir esitsizligini ortaya c¢ikarmaktadir.
Dolayistyla gelir esitsizligi ile kisi basina diisen gelir arasinda ters U
seklinde bir iligki bulunmaktadir (Kuznets, 1955).

1. Teorik Cerceve

Bir ekonomide kadin istthdaminin arttirilmasit ekonomik
kalkinma siirecinde 6nemli bir faktordiir. Kadin emeginin emek
piyasasina girmesi ekonomik biiylimenin dniinii agan bir durumdur.
Siirdiiriilebilir bir kalkinma ve iilkelerin gelismiglik diizeyi igin
kadin istthdam ve isgiicine katilma oranlart  Onemli
gostergelerdendir. Refah seviyesini arttirmayi amaclayan bir tilkenin
birincil amaci ekonomik biiyiimeyi gerceklestirmektir.

Ulkelerin temel ekonomik hedeflerinden olan iiretim ve
istidami arttirmak kadin isgliciiniin artisinin saglanmasinda énemli
bir yere sahiptir. Literatlirde iktisatgilar kadinlarin isgiicline aktif
olarak katilimi ekonomi olumlu yonde etkiledikleri noktasinda goriis
birligindedirler (Luci, 2009).
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Avcilik ve toplayiciliktan sonra yerlesik hayata gecerek
topragi isleyen tarimsal liretimi yapan kadinin yerini erkek almistir.
Bu durum kadinin iiretim stirecindeki yerini degistirmistir (Michel,
1993). Kadin ev islerine yonelerek iicretsiz aile is¢isi haline
donlismustiir.

Emek piyasasina dahil olan kadin, ilk olarak sanayi devrimi
ile ortaya ¢ikmigtir. Sanayi devrimi ile birlikte seri tiiretime
gecilmesiyle daha fazla isgiicii ihtiyaci ortaya ¢ikmustir. Birinci ve
Ikinci Diinya Savaslar1 nedeniyle erkeklerin savasa gitmesi kadinlar
isgilicii piyasasina siirliklemistir (Aydin ve Ekrem, 2014). Savas
déneminde Ingiltere’nin, Almanya’nin ve Fransa’nin uygulamaya
koydugu kadin istihdamini arttiric1 politikalar o donemde etkisini
gosterememistir (Seving vd., 2016). Kadmlarin ticretli emek olarak
isgilicii piyasasinda yer almalar1 ucuz isglicii olarak goriilmesine
neden olmustur. Ucuz emek kategorisinde bulunda kadin, emek
sOmiiriisiiniin bagroliinde olan karakter olarak yerini almigtir.

Zamanla sektorler arasinda degisimden kaynakli iilkelerin
ekonomik yapilarinda doniisiim yasanmistir. Tarim sektoriinden agir
sanayi sektoriine dogru olan doniigiimiin yerini hizmet sektorii
almistir. Hizmet sektoriindeki gelisim ile hafif sanayi iiriinlerinin
iretimine gec¢ilmistir. Dolayistyla agir sanayi tirlinlerinin liretimi
azalmistir. Meydana gelen bu donilisim kadinlarin istihdamina
olanak saglamistir. Ulke yapilarindaki gelismislik seviyesine gére
farklilik gosteren bu doniisiim, kadinlarin emek piyasasinda daha
fazla ve uygun alanlarin yaratilmasini saglamistir. Bu baglamada
kadinlarin isgiicli piyasasinda yer almasi ekonomik biiylimeyi de
saglayacagindan yliksek gayri safi yurti¢i hasila diizeyine sahip olan
iilkelerde kadinlar daha aktif konumdadirlar (Lofstrom, 2009).

Kadin istthdamini 6nemli bir boyutta etkileyen iicret seviyesi
isgiicii piyasasia katilimda aktif bir iiretim faktoriiniin karsiligi
konumundadir. Distik ticret sebebiyle kadinlar aile islerinde veya ev
islerinde tiretime katilmaktadirlar (Goldin, 1995). Ekonomik
bliyiime ve gelisme saglandikca liretim odagi degiserek evlerden
fabrikalara, aile isletmelerine kaymaktadir. Bu degisim kadinlarin
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caligmasint daha da zorlagtirmigtir. Ayrica toplumdaki sosyo-
kiiltiirel unsurlar, ailedeki ataerkillik yapisi kadmnin isgilici
piyasasina girmesine sinir olmaktadir.

Kadmin isgiicii arzim etkileyici pek ¢ok sebep olmakla
birlikte bunlar ekonomik kalkinmanin hem itici glicii hem de
sonucudur. Kadin isgiicii seviyesinin arttirilmasi, piyasada daha ¢ok
kadinin var olmasi iilke ekonomisine pozitif katki saglamaktadir.
Emek piyasasinda kadinin bilgi ve beceri diizeyinin arttirilmasi bu
sayede farkli iskollarinda yer almalarinin saglanmasi toplum
nezdindeki sosyal engelleri azaltmaktadir (Verick, 2014)

1950 itibariyle Tiirkiye’de kadin isgiicii kentlesmeyle
birlikte Ttcretli ¢alisan roliindedir. Bu donemlerde sanayi
merkezlerinin olugmasi i¢ go¢ oranmmni arttirarak ticretli calisan
sayisin1 yiikseltmistir. Ucretsiz aile is¢isi konumundaki kadin
kabugundan siyrilarak ticretli emek roliine biirlinmiistiir (Ergtider,
2006).

Tiirkiye’deki istthdam imkanlarini sanayilesme, kentlesme
ve kiiresellesme etkilemistir.  Ozellikle diinya genelinde
kiiresellesme ile birlikte kadinlarin isgiiciine katilm oram
artmaktadir. Fakat Tirkiye’de belirgin bir artis gdzlenmemekle
birlikte erkeklere oranla da geride seyretmistir (Karabiyik, 2012).

Kiiresellesme kadin  istihdamini  farkli  kanallardan
etkileyerek ekonomik, sosyal ve siyasal biitiinlesme saglamaktadir.
Esnek calisma bi¢imlerinin yayginlagmasi, ¢alisma bigimlerinde,
ticret sistemlerinde, ¢alistirilan is¢i sayisinda, iiretim siirecinde hem
isverene hem de c¢alisana rahatlik saglamistir. Yart zamanli ¢alisma
esnek yapinin getirdigi yaygin bir ¢alisma tiirtidiir (Eser, 1997).
Erkek isgiiciine kiyasla piyasaya uyumu daha kolay olan kadin, yari
zamanli ve esnek calisma saatleri olan islere de daha kolay uyum
saglamistir (Bugra, 2012). Kadinlarin 6zellikle aile ve calisma
yasamini birlikte yliriitmeye calismasi, cocuk ve yasl bakimi gibi
sorumluluklarinin olmasi ayni zamanda tam siireli i bulmalarinin
zor olmasi esnek c¢alisma tiirlerine olan tercihi arttirmaktadir
(Kusaksiz, 2006). Bu baglamda kiiresellesme ile yayginlasan esnek
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calisma bicimleri, kadin istthdamini arttirict c¢aligma bigimleri
olmustur.

1980’11 yillardan itibaren beseri sermayenin etkinligi artarak
ekonomik biiylimenin 6nemli kaynaklarindan biri olmustur. Makro
iktisadi hedef olan ekonomik biiyliime beseri sermayenin etkinligine
de baglh olarak degisebilmektedir. Beseri sermayenin etkinligi
bireylerin sahip oldugu bilgi, beceri ve tecriibe diizeyleriyle
iliskilidir. Bilgi, beceri ve tecriibe diizeyleri iiretim faktorlerinin
etkin ve verimli bir sekilde kullanilmasina olanak saglamaktadir
(Eser ve Gokmen, 2009) Dolayisiyla beseri sermayesi yiiksek olan
tilkelerin, iktisadi biiyiime ve kalkinmasinda pozitif etki yaratarak
kisi bas1 diisen milli gelirde artis1 saglamaktadir (Barro, 1991).

Gelismis iilkelerde emek, bilgi giiciine dayanmaktadir.
Gliciinii egitimden alan beseri sermaye kalkinma siirecinde etkin bir
faktordiir. Lakin, az gelismis tilkelerde egitim seviyesinin diisiik1igt
ve toplumsal cinsiyet esitsizligi kadini istihdamdan ¢ekmektedir.
Isgiiciine katilm oranlar1 ekonomide &nemli bir gosterge
oldugundan kadinin istthdamdaki azligi kalkinma siirecini ve
toplumsal refah1 etkilemektedir. Istihdamdaki azalma iktisadi
faaliyete olan katilimi daraltmaktadir.

1980’11 yillardan sonra diinya genelinde yasanilan
kiiresellesme neticesinde kadin isgiiciine katilim oranlar
siirdiiriilebilir bir sekilde artmasma ragmen Tiirkiye’de bu oran
diismektedir (Diinya Bankasi ve Devlet Planlama Tegkilati, 2009).
Kadin istihdami ve ekonomik biiylime arasindaki iliskide kadinlarin
isgiiciine katilim oraninin diisiik olmasinin agiklamasi U hipotezine
dayandirilmistir. U hipotezine gore; kadinlarin  isgliciine
katilimlarinin ekonomik gelismenin ilk evresinde diisecegi daha
sonra artacagi yoniindedir (Goldin, 1994). Bu hipoteze gore, az
gelismis lilkelerde tiim aile bireyleri tarimsal faaliyette bulundugu
icin kadin isgiiciine katilim orami ylksektir. Kirdan kente gog
sebebiyle calisma kriterlerinin gerektirdigi yeterli egitim ve
beceriden yoksun olan kadinlar ev islerine yonelmistir. Ayni
zamanda kadinlarin ev disinda ¢alismasinin toplum tarafindan hos
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karsilanmamast kadin isglicii katilim oram1 diigmesine sebep
olmaktadir. Degisen ekonomik, sosyal ve Kkiiltiirel yapilar
neticesinde egitim diizeyinde artis olmasi, kadina karsi cinsiyet
odakli yaklasimin azalmasi kadin isgiicline katilim oraninin
artmasina olanak saglamistir.

2. Kadn Isgiiciiniin Ekonomik Biiyiimeye Etkisi

Neoklasik kurama gore ekonomiye dayali olan isgilicii
piyasalarinda, rekabet ortaminda iicretler, emek tarafindan tretilen
marjinal lirlin verimliligine esittir. Bu sebeple esit iiretim neticesinde
uzun donemde esit licret alinmasi gerekmektedir. Yani, uzun
donemde Ticret esitsizliklerinin olmayacag1 goriisiindedirler. Fakat
Neoklasik kurama karsin kadin-erkek arasinda iicret esitsizligi
mevcuttur (Palaz, 2008).

Marksist diisiinceye gore kadin ev iginde isgiicii ve ev
disinda 1sgiicli olarak iki gruba ayrilmistir. Ev i¢inde isgiicli olarak
kadin, emegi yok sayilan olarak nitelendirilmistir. Kadinin ev
disinda degerlendirilmesi iicretli ¢alisan algin1 yaratmistir. Lakin
kadin, ticretli bir sekilde ¢alissa da emegi yine goriinmez emek
olarak piyasa yer almistir. (Ergiider, 2006). Piyasa i¢inde kadin
isgiliciine yonelik cinsiyete dayali ayrimcilik formlarinin olmasi,
isgiicii piyasasinda kadinlar aleyhine olusan esitsizliklerin 6nemli bir
boliimiinii olusturmaktadir. Ayni isgiicii verimliligine sahip kadin ve
erkegin ayni is tiirlinde farkli iicretlendirilmesi, cinsiyete dayali
ayrimciliga sebep olarak, kadinlarin isgiicii piyasasindaki konumunu
zedeleyip buna bagli iicret gelirini sekillendirmektedir.

Kapitalist tiretim iligkilerinin yogunlagmasi, sermaye sinifi
ve is¢i sinifi arasindaki ugurumu meydana getirmektedir. Kalkinma
siirecinde kadinin konumunu ele alan Marksist yaklagima gore
kadinlarin isgiicine katilimi sermaye birikimiyle orantilidir.
Kapitalist sinifin sermaye birikimiyle is¢i sinifinin artan yoksullugu
ekonomik biliyiimeyi olumsuz etkilemektedir. makinelesmenin
artmasi sefaleti daha da belirginlestirerek yedek sanayi ordusunun
varligi ortaya ¢ikmistir. yedek sanayi ordusunun O6nemli bir
parcasini da kadin ve ¢ocuk isciler olusturmaktadir. Marks’a gore

--109--



iretimdeki makinelesme, kadin ve c¢ocuk iscilerin isgiicii
piyasasindaki konumunu belirlemistir (Marks, 2011).

Kapitalist sistemin getirdigi 6zel miilkiyet kavrami, kadinin
konumunu ve cinsiyete dayali esitsizlikleri giin yiizline ¢ikarmistir.
Bu baglamda cinsiyete dayali esitsizliklerin temeli 6zel miilkiyet
iliskilerinin yayginlasmis olmasina dayandirilmaktadir. Erkek
isgiliciiniin kapitalist sistemde miilkiyet sahibi olmasi ve ekonomik
giic elde etmesi ev i¢inde emek harcayan kadinlarin ezilmesine
sebep olmaktadir (Donovan, 2013).

Ekonomik biiylimede kadinlarin piyasaya dahil edilmesi
kalkinma ac¢isindan 6nemli bir durumdur. Kadinlarin ekonomi
icerisindeki konumunu Boserup, 19.yy da U bi¢imli bir egriden
bahsederek agiklamistir. Kadinlarin istthdam oranlar1 ve ekonomik
biliylime arasindaki iligkiyi incelemistir (Boserup, 2007). U bi¢imli
egri Cinsiyete Dayali Kuznets Egrisi olarak da ifade edilmektedir.
Egrinin sag ve sol yukar1 kisimlari, kadin istthdaminin artan oranini
gostermektedir. Boserup’a gore, ekonomik biiylimenin ilk evresinde,
kadinlarin isgiicline katilmi tarimdan sanayiye dogru olmasi
ekonomik gelisime siirecinde diisiis gosterirken, ekonomik gelisme
diizeyi arttikga kadinlarin isgiicline katilim oraninda artis
gostermektedir. Bu iliskinin boyutu {ilkeden iilkeye farklilik
gostermektedir (Verme, 2014).

Ekonomik s Birligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD)’niin Ocak
2023’te giincelledigi Labour Market Situation (Isgiicii Piyasasi
Durumu) raporuna gore “2022 yili 3. c¢eyreginde erkeklerin
istihdama katilim oran1 %76,6 oranindayken, kadinlar i¢in bu oran
%062,4 oranindadir. Bu oranlar1 kiiresel Olcekte
degerlendirdigimizde kadinlarin diinya genelinde 1§ giicline katilim
orant %47,4 olurken erkekler i¢in bu oran %72,3’tlir. Aradaki 25
puanlik fark ekonomik olarak aktif olmayan her erkege karsi iki
kadinin bu durumda oldugunu ifade etmektedir.” (Kirman, 2023).

2019-2022 yillart arasin Tiirkiye’deki kadinlarin isgiiciine
katilim oranlar1 Tablo 1°de verilmektedir.
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Tablo 1. Is giicii yapisi: Isgiiciine katilma oram, kadin (% 15+ yas

kadn niifus)
YIL ULKE ADI Is Giicii Yapisi : Isgiiciine
Katilma Oranm, Kadin (% 15+
yas kadin niifus)

1997 Tiirkiye 28,8

1999 Tiirkiye 30

2001 Tiirkiye 27,1

2003 Tiirkiye 26,6

2005 Tiirkiye 21,3

2007 Tiirkiye 21,2

2009 Tiirkiye 23,8

2011 Tiirkiye 26,1

2013 Tiirkiye 27,9

2015 Tiirkiye 31,3

2017 Tiirkiye 334
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2018 Tiirkiye 34,1

2019 Tirkiye 34,3

2020 Tiirkiye 30,8

2021 Tiirkiye 32,8

2022 Tiirkiye 35,1
Kaynak:

https://biruni.tuik.gov.tr/secilmisgostergeler/degiskenlerUzerinden
Sorgula.do#
Tablo 1’de Tiirkiye’de kadinlarin isgiiciine katilim oranlar

verilmektedir. Kadinlarda son donem verilerine gore bir 6nceki yilda
%32,8 iken 2022 yilinda %35,1 e ylikselmistir.

Sekil 1. Is giicii Yapusi: Isgiiciine katilma oram, kadin (% 15+ yas
kadin niifus)
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Kaynak:

https://biruni.tuik.gov.tr/secilmisgostergeler/degiskenlerUzerinden
Sorgula.do#
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2019 yilindan yasanan salgin hastalik tim diinyada etkisini
gostererek isgiicli piyasalarini da etkilemistir. 2019 yilinda %34,4
olan oran 2020 yilinda %30,9’a diismiistiir. Genel olarak 1996-2022
yillart arasinda kadinlarin iggiiciine katilim oranlarina bakildiginda
Tablo 1’de de gosterildigine gore onemli ilerlemeler
gozlenmemektedir. Dolayisiyla oranlarin diisiikk seyretmesi genel
isgiicline katilma oranlarim da etkilemektedir.

Tablo 2. Se¢ilmis OECD iilkelerinde ve Tiirkiye 'de isgiiciine
katilma oranmi (Erkek ve Kadin %)

YIL ULKE Is Giicii Yapisi : Is Giicii Yapisi :
ADI Isgiiciine Katilma Isgiiciine Katilma
Orani, Erkek (% Oram, Kadin (%
15+ yas erkek 15+ yas kadin
niifus) niifus)
2022 Belcika 59,5 50,6
2022 Sili 69,4 48,8
2022 Kolombiya 76,3 50,9
2022 Ingiltere 66,3 58,5
2022 Macaristan 67,4 52,7
2022 Izlanda 79,3 71,2
2022 Liksembur 64,9 58,2
g
2022 Hollanda 71 61,3
2022 Isveg 68 61,6
2022 Tiirkiye 71,4 35,1
2022 ABD 67,5 56,5
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Kaynak:
https://biruni.tuik.gov.tr/secilmisgostergeler/degiskenlerUzerinden

Sorgula.do#

Tablo 2°de 10 tane OECD iilkesi ve Tiirkiye’nin kadin ve
erkek isgiicii katilim oranlar karsilastirilmasi verilmistir. 2022
yilinda Tiirkiye’de erkek isgiicline katilma oran1 %71,4 iken kadin
isgliciine katilma orant  %35,1 oranindadir. Veriler dahilinde
erkeklerin iggiliciine katilim orani kadinlardan fazladir. OECD
iilkelerinden izlanda’da erkek isgiiciine katilma oran1 %79,3, kadin
isgliciine katilma oramt %71,2 diizeyindedir. Tiirkiye ile
karsilastirilmasinda Izlanda’da da kadim istihdam politikalarinin
etkin bir sekilde yiiriitiildiigliniin gostergesidir. Secilen 11 iilkenin
karsilastirmasinda kadinlarda en diisiik isgiliciine katilma oranina
sahip iilke Tiirkiye’dir.

TUIK 2022  verilerine gdre isgiicii  piyasasina
katilmayanlarin sayist 30.347.000 kisidir. Bunun 9.145.000’1 erkek,
21.202.000’i kadindir. Tablo 3’te 2022 yili verilerine gore cinsiyet
ve isgliciine dahil olmama nedenine gore isgiiciine katilmayanlar
gosterilmektedir.

Tablo 3. Cinsiyet ve iggiiciine dahil olmama nedenine gore
isgiictine katiimayanlar (15+)

Isgiiciine Dahil Olmama Nedenleri Erkek (%) Kadin (%)
Ev isleri ile mesgul 0,0 471
Egitim ve 6@retime devam ediyor 23,9 12,4
Emekli 41,5 6,0
Emekli, yash veya hasta 16,8 16,0

Ailevi ve Kisisel nedenler 51 10,2
Potansiyel isgiicii: Is bulma iimidi 8,4 4.1
olmayanlar

Potansiyel isgiicii: Isbas1 yapabilecek 3,8 3,9

olup is aramayanlar
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Potansiyel isgiicii: Is arayip isbasi 0,5 0,2
yapamayacak olanlar

Diger 0,0 0,0
Toplam 100,0 100,0

Kaynak: TUIK Isgiicii Istatistikleri

2022 yili verilerine dahilinde isgiiciine dahil olmama
nedenlerine gore erkek ve kadin karsilastirmasinda; kadinlarin
%47,1’ine karsilik gelen 9.982 kadin ev isleri ile mesgul, %6,0
oranina karsilik gelen 1.281 kadin emekli ve %16,0 oraninda yer
alan 3.389 kadin ise engelli, yash veya hasta oldugu i¢in isgiiciine
dahil olmamaktadir. Bu oranlarin toplamimnin %70’e yakin oldugu
gorlilmektedir. Erkeklerde ise ev isleri ile mesguliyetten dolayi
isgliciine dahil olamam gibi durumlar1 goriilmemektedir. Oran
%0,0°dr.

Isgiiciine katilmama durumu goniilli ve géniilsiiz olarak
gergeklesmektedir. Goniillii olarak isgiiciine katilmama durumu
daha ¢ok gelir seviyesinin yiiksek oldugu hanelerde tercih sebebi
olarak goriilmektedir. Eger bireyler calismama ile elde edecekleri
faydanin daha yiiksek olduguna inandiklarinda ¢aligmayacaklar ya
da is aramayacaklardir. Tercih sebebiyle isgiicline katilmama
durumu gozlenirken zorunluluk sebebiyle de isgiicline katilmama
durumu gerceklesebilir. Kadinin evli ve kiiclik cocuklu olmasi,
cocugun bakim gerektirmesi kadin isgiicli piyasasindan alacaktir.
Tablo 4’te cinsiyet ve son c¢alistigi isten ayrilma nedenine gore
isgilicline katilmayanlarin oranlar gosterilmektedir.
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Tablo 4. Cinsiyet ve son ¢alistigt isten ayrilma nedenine gore
isgiiciine katilamayanlar (+15)

isten Ayrilma Nedeni Erkek (%) Kadin (%)
Gegici bir isti, bitti 16,9 12,1
Askere gitti 0,3 0,0

8 yildan once isten ayrilanlar 34,0 27,0
Daha once cahlsmamis olanlar 194 41,8
Mevsimlik calistyordu 1,9 2,4
ist_en cikartildi / Isyeri kapand1 / iflas 4,1 2,6
etti

Isinden memnun degildi 29 2,7
Kendisinin hastalanmasi veya 54 3,3
sakatlanmasi

Ailedeki c¢ocuklara veya bakima 0,2 2,2
muhtac yetiskinlere bakmak icim

Esinin istegi lizerine / Evlilik nedeniyle 0,0 1,8
Egitim / (")gretim 3,6 1,1
Emeklilik: Erken emeklilik dahil 9,7 1,5
Diger 1,6 15
Toplam 100,0 100,0

Kaynak: TUIK Isgiicii Istatistikleri

TUIK’in yaymnladi1 isgiicii istatistikleri verilerine gore;
kadinlarin %48,1’inin daha 6nce hi¢ ¢calismadig1 goriilmektedir. Bu
%¢48,1°1ik oran 8.867 kisiye denk gelmektedir. %12,1 nin ge¢ici bir
iste calismasi nedeniyle ve ardindan isi sonlandirmasi neticesinde
isgiicli piyasasinin disinda kaldigimin gostergesidir. Erkeklerde ise
emeklilik nedeniyle %9,7’lik kesim isgiicii piyasasinin disinda

kaldig1 gortilmektedir.
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Kadinlarin isgiicii piyasasina dahil olmasinda avantaj
saglayacak en biiyiik faktor egitimdir. Clinkii kadinin egitim seviyesi
arttikca isgilicline dahil olma orani artmaktadir.

Tablo 5. Cinsiyet ve egitim durumu bazinda istihdam orani (15+)

Egitim Durumu Erkek (%0) Kadin (%)
Okuma yazma bilmeyen 27,1 13,4
Okuma yazma bilen fakat bir okul 50,3 18,9
bitirmeyen

ilkokul 61,1 27,3

Genel ortaokul / Mesleki veya teknik 59,9 215
ortaokul / Ilkogretim

Genel lise 64,9 29,2

Lise dengi mesleki okul 74,4 34,8
Yiiksekogretim 78,0 58,3

Kaynak: TUIK Isgiicii Istatistikleri

Tablo 5’te 2022 yilina ait cinsiyet ve egitim durumu bazinda
istthdam oranlar1 verilmistir. Tabloya gore kadinlarda en fazla
istihdam yiiksekogretim diizeyinde %58,3 oraninda gerceklesmistir.
Ayni diizeyde erkek istihdam oram ise %78,0’dir. Kadinlarda en
diistik istthdam okuma yazma bilmeyen diizeyde %13,4 oraninda
verilmektedir. Egitim diizeyleri verileri sonucunda kadin ve erkek
istihdam orani arasinda ugurum gozlenmektedir.

SONUC

Kiiresellesen diinyada iilkelerin ekonomik biiylimesi i¢in
kadinlarin iggiiciine katilim1 oldukg¢a 6nemli bir faktordiir. Ekonomi
alaninda kadin istthdamindaki artis kisi basina diisen milli geliri
etkilemektedir. Kadin istthdaminin artis1 ekonomi i¢in 6nemli bir
faktor oldugu tiim iilkeler nezdinde fark edilmis olsa da diinya
genelinde bu oran erkeklerin istihdama katilim oranindan geridedir.
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Ataerkil diizen yapisindan gelmis olan toplumlarda kadinlara bigilen
roller kadini is hayatindan uzaklastirmaktadir.

Kadinlarin isttihdam oranin1 olumlu yonde etkileyecek olan en
onemli faktor egitim faktoridiir. Egitim beseri sermayenin
olusmasinda ve refah seviyesinin arttirllmasinda 6nemlidir.
Verilerden de goriildiigii iizere kadinlarin egitim seviyesi arttikca
istihdama katilimlar1 da artmaktadir. Istihdam seviyesindeki artis
dretimi seviyesinde de artist ve verimlilii beraberinde
getirmektedir. Dolayisiyla iiretim seviyesindeki yiikselme
ekonomik biiylimeyi saglamaktadir.

Sonu¢ olarak uzun vadede siirdiiriilebilir bir kalkinma ig¢in
kadinlarin emek piyasasina dahil olmasi gerekmektedir. Toplumsal
normlardan kaynakli “erkek isi” “kadin isi” ayriminin istihdam
alanindan uzaklastirilmasi 6nem arz etmektedir.

Toplumun yarisin1 olusturan kadinlarin iktisadi faaliyetlere
katilimlar1 kisi basina diisen milli geliri arttirmasi toplumsal refahin
da artmasinda etkilidir. Ancak toplumdaki kaliplasmis yargilar
neticesinde kadinlar bir¢ok alandan uzak tutulmaktadir. Toplumun
bireyde yiikledigi roller esitsizligi barindirmaktadir. Kadinin hane
isinde yaptig1 isler iktisadi olarak degerlendirilmedigi i¢in erkek
hegomanyasina bagl fiiretici olarak nitelendirilmeyen bireylerdir.
Cocuk bakmasi, ev isi yapmasi emek piyasasinda karsilig1 olmayan
islerdir. Bu isler kadinlar1 ¢alisma yasamindan uzaklastirmaktadir.

Tiirkiye erkek isgiicline katilim oraninda OECD {iyesi iilkelerin
ortalamasindan {sttedir. Fakat kadin isgiiciine katilim orani diigiik
seviyededir. Bu baglamda kadin istthdamini arttirict politikalara
onem verilmeli, sosyal siirdiiriilebilirlik kapsaminda kurum ve
kuruluslarin projeler agirlikli uygulamalar yaparak miicadele etmesi
gerekmektedir.
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BOLUM VI

Tiirkiye’de Wagner ve Keynes Etkileri Gecerli mi?

Erhan Orug!

Giris

Toplumsal yasamin ortaya c¢ikmasi ile birlikte ekonomik
birimlerin kendi ihtiyaclarimi karsilamasinin yaninda toplumsal
yasamin gerektirdigi bazi ihtiyaglarinin da karsilanmast sorunu
ortaya ¢ikmistir. Ilkel dSnemlerde toplumun gelismesi ile toplumsal
ihtiyaclar ya yardimlagsma ile veya toplum liderinin onderliginde
giderilmeye baslanmisken modern toplumlara yaklastik¢a toplumsal
ihtiyaglar devlet tarafindan karsilanmaya egilimine girilmistir.
Devletler veya hiikiimetler ekonomik birimlerin toplumsal
ithtiyaclarimi karsilamak i¢in mal ve hizmet tiikketmenin yaninda
cesitli yatirimlarda yapmaktadir.

Hiikiimetler ister sosyal amagli olsun isterse politik amagli olsun
her dénem harcamalar yapmalar1 gerekmektedir. Ozellikle

1 Dog. Dr, Kocaeli Universitesi Siyasal Bilgiler Fakiiltesi iktisat Boliimii,
e.erhanoruc@gmail.com
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ekonomik diizenin saglanmasi ve sosyal devlet anlayisi geregi kamu
belirli alanlarda harcamalar yapmaktadir. Hatta devlet yol, kopri
gibi altyapr yatinmlarindan tutun gesitli iilkelerde mal ve hizmet
iiretimini bile saglayabilmektedir. Bu mal ve hizmet iiretimi i¢in ve
alt yapt yatirnmlari i¢in kamunun harcama yapmasi gerekecektir.
Tarih boyunca kamu harcamalar1 ekonomik tartigmalarin basinda
gelen konular arasinda yer almaktadir. Bu harcamalarin ekonomik
bliylimeye katkis1 yadsinamaz fakat harcamalardaki artis hizi
yikseldikce  ekonomiye olumsuz etkilerinin de oldugu
kanitlanmustir.

Literatiirde Keynes etkisi olarak biline yaklasgimda kamu
harcamalarindaki artisin milli geliri arttirdig1 ifade edilmektedir.
Wagner ise ekonomik bilylimenin yani milli gelirdeki artisin kamu
harcamalarini arttirdigini ifade etmistir. Devletin veya hiikiimetin
toplumsal ihtiyaglar karsilamak tizere yaptiklari parasal harcamaya
kamu harcamasi denir (Tirk, 1999:25). Diger bir ifade ile belirli
kurallar veya planlar dahilinde devletin toplumsal yarar ve
ihtiyaclart gidermek i¢in yaptifi mal, hizmet ve yatirim
harcamalarinin tiimiine kamu harcamasi denilmektedir(Giirsoy,
1975: 60).

Kamu harcamalart ile maliye politikalar 6zellikle 1929 biiyiik
buhrandan sonra altin yillarin1 yasamistir. 1929 krizi ile birlikte
yaklagik dort yil siiren ekonomik kiiciilme doneminde piyasaya
devletin miidahalesini olmadigi durumlarda biiyiikk krizlerden
ekonomilerin kendiliginden ¢ikamadigi goriilmiistiir. 1936 yilinda
Keynes’in Para istthdam ve faizin genel teorisi adl1 kitab1 ile maliye
politikalar1 6n plana ¢ikmistir. Diinyada gelismis tilkeler dahil
maliye politikasini uygulamislar ve kriz sonrasinda biiyiik biiytime
hizlar1 kaydedilmistir. Fakat bu kamu harcamalarindaki artisla
birlikte devlet yoneticilerinin ¢ogu zaman politikadaki yerlerini
korudugu ortaya ¢ikinca, maliye politikast donem donem siyasal
amaclar ¢ercevesinde de kullanilmistir. Bunun sonucunda kamu
harcamalarindaki artis milli gelirdeki artis1 gegmis ve devletin
ekonomi i¢indeki agirligi artmaya baslamistir.
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Bu harcamalardaki artis, talep artisin1 destekledigi igin 6zellikle
1950’lilerden sonra gelismis {ilkelerde enflasyon sorunu ortaya
cikmaya baglamigtir. Fakat bu donemlerde yiiksek biiyiime oranlari
nedeniyle c¢ok fazla elestirilmeyen maliye politikalari, 1970’1
yillarda yasanan iki petrol krizi ile birlikte tiim oklar1 tizerine
cekmistir. Cilinkii ekonomik biiyiime azalmis ve enflasyon ile birlikte
igsizlik gorilmeye baslanmistir. Stagflasyon olgusunun ortaya
cikmasindaki unsurlarin basinda Keynesyen politikalar oldugu
diisiince hakim olmus ve maliye politikast Ozellikle kamu
harcamalarina kars1 ciddi itirazlar ortaya ¢ikmistir. Buna ragmen son
donemde yasanan Mortgage krizi tekrar maliye politikasinin 6n
plana ¢ikmasini saglasa da altin donemi olarak kabul edilen 1940 ve
1950’11 yillardaki popiilaritesini yakalayamamustir.

Tiirkiye’de 6zellik 1970 yillardan sonra devlet biitcesi acik
vermis ve zaman zaman bu agik ciddi oranlarda artmistir. Devlet
biitgesinin agik vermesinin biitce gelirlerinin yetersiz olusu kadar
kamu harcamalarimin yiiksek olusu da etkilidir. Sermaye yetersizligi
olan Tiirkiye’de devlet kamu harcamalar1 iki sekilde arttirmaktadir.
Birincisi mal ve hizmet alimi seklinde gerceklesmektedir. Bu
durumda piyasadan devlet mal ve hizmet talep etmesi toplam talebi
arttirirken liretim artisin1 desteklemektedir. Diger taraftan devlet
yatirim harcamalari ile hem alt yap1 gelisini saglarken diger taraftan
0zel sektoriinde iiretebilecegi mal ve hizmetleri iliretmektedir.
Uciincii kamu harcamalarinda artis ise transfer harcamalari (emekli
maasl, karsiliksiz 6grenci burslari,..) ve memur maaslarinda donem
donem ciddi artiglara gidilmektedir. Hangi tiir kamu harcamalar
artarsa artsin ileriki donemlerde mal ve hizmet talebini arttirdig1 igi
ekonomik biiyiimeye en biiyiik destek saglayan harcama
grubunlarindan biridir,

Diger taraftan literatiirde Wagner etkisi diye bilinen bir
hipotezde ileri siiriilmektedir. Wagner ekonomiler biiyiidiikce
devletin yapacagr harcamalarinda artacagini belirtip ekonomik
biiylime ile kamu harcamalari arasindaki iliskiye Keynes’in tam tersi
yoniinde ele almistir. Wagner hipotezine gore ekonomiler
biiylidilkkge sanayilesmenin artacagi, sanayilesme ile birlikte
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kentlesmenin biiyliyeceginin belirtmistir. Kentlesme ise o bdlgenin
altyap1 ve iistyap1 yatinmlarinin olusmasina neden olacak 6zellikle
altyapt yatirimlarinin ¢ogunu kamu tarafindan yapacagi igin
kentlesme ile birlikte devletin altyapin yatirimlarima daha fazla
kaynak ayirmasi gerektigini belirtmistir. Ekonomik biiylime sonucu
refah diizeyi artan ve zenginlesen ekonomik birimler daha fazla
kamusal mal ve hizmet talep edebilir. Bu ise ikinci bir neden olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Diger bir neden ise teknolojik gelismeler ile
birlikte degisen toplum i¢in kamunun sosyal harcamalarinda artig
yasanmasina neden olabilecektir(Rehman, vd., 2010). Son olarak ise
bliylik sermaye gerektiren bazi yatirimlar devlet tarafindan yapilmak
zorunda kalabilir.

Bu calismada Tiirkiye’de kamu harcamalarinin ekonomik
biliylimeye mi yoksa ekonomik biiylimenin mi kamu harcamalarinda
artisa neden olacagi ekonometrik yontemlerle arastirilacaktir. 1990
ile 2022 aras1 yillik veriler kullanarak, 6nce birim kok analizleri
ardindan esbiitliinlesme testi ile dinamik en kiiciik kareler yontemi ile
etkini biliylikligii aragtirtlacaktir.

Teorik Cerceve

Insanlarin toplu olarak yasamaya basladig1 siirecten beri
kamusal ihtiyaglar ortaya ¢ikmistir. Devletlerin kamusal ihtiyaglari
karsilamasi gerektigi hemen hemen tiim iktisatgilar tarafindan kabul
edilse de devletin yapmasi gereken harcama miktar1 ve yapmasi
gerektigi alanlar iktisat bilimi dogdugundan beri tartilmaktadir.
Uzerinde uzlasiimamis bir konu olan kamu harcamalarinin
bliyiikliigii {izerinde iktisat teorisyenlerini farkli yaklasimlar
gelistirmesine neden olmustur.

Adam Smith’in bas1 ¢ektigi klasik iktisat anlayisina gore devlet
0zel sektoriin liretebilecegi mal ve hizmetleri iiretmemesi ve ticaret
iizerinde herhangi bir engel koymamasi gerektigini belirmislerdir.
Bu anlayisa gore tam rekabet sartlar1 her zaman gecerlidir
dolayisiyla piyasalar dengededir. Devlet piyasaya miidahale ettigi
zaman dengeyi bozmaktadir. Devlet, liretim yapmamali sadece

125



tiketim yapmali fakat bunu da en disik diizeyde
gerceklestirmelidir. Klasik iktisatgilar kamu girisimciligini 6zel
kesime gore verimliligini diisiik oldugu dolayisiyla devletin yatirim
harcamasi yapmasi Ozellikle 6zel kesimin tiretebilecegi alanda
yapmasinin kaynak israfina neden olacagini vurgulamiglardir.
Ayrica kamu harcamalarinin tarafsiz ve politik nedenlere
dayanmamasi gerektigini belirtmektedirler. (Ulusoy,2017: 46-50).
Son olarak klasik iktisat¢ilar kamu harcamalarindaki artisin 6zel
kesim yatirmalarini azalttig1 yani digslama etkisinin var oldugunu da
iddia etmektedirler.

Keynes ise teorik olarak klasik iktisat¢ilarin ekonominin tam
istihdamda her daim oldugu tezine karsi ¢ikar ve ekonomilerin eksik
istihdamda da dengeye gelinebilecegini iddia etmektedir. Hatta eksik
isttham dengesinden kurtulmak i¢in maliye politikasinin
uygulanmas1 gerektigi kamu harcamalari veya vergiler yoluyla
toplam talebi yonlendirebilecegi dolayisiyla tam istihdama
uygulanacak para ve maliye politikalar1 sayesinde ulasilabilecegini
savunur. Ozellikle kamu harcamalarinin garpan etkisiyle kendisinde
kat ve kat milli gelir artisina yol acacagini ve ilkelerin refah
diizeyinin artmasi i¢in kamu harcamalarinin bir politika araci olarak
kullanilabileceginizi vurgulamaktadir(Yildirim vd. 2017: 342-348).

Parasalc1 gorlis ise maliye politikasina tiimiiyle karst
cikmaktadir ve diglama etkisiyle 6zel yatirimlar1 azaltici etkisinin
oldugunu iddia eder. Ciinkii Friedman’a gore kisilerin geliri mutlak
gelire degil siirekli gelire baghdir. Siirekli gelir ise uzun donemli ve
istikrarlidir. Ayrica ekonomideki istikrarsizligin temel nedeninin
para arzindaki dalgalanmalar oldugunu sadece maliye politikasinin
degil para politikasinin da istikrarsizliga yol actigini belirtir. Artan
kamu harcamalarinin vergilerle finansmani talebin iizerinde etkisi
olmayacagini ve bor¢lanma ile finansmanin ise piyasa faizlerinin
yiikselmesine ve 6zel kesim yatirimlarinin azalmasina dolayisiyla
diglama etkisinin ortaya c¢ikmasina neden olacaktir(Abel vd.
2017:616-628).
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Yeni Klasik iktisatgilara gére hem para hem de maliye
politikalar1 eger piyasalar tarafindan biliniyorsa ekonomik
birimlerin tercihlerinde etkisi olmayacagi i¢in uygulanmamasi
gerektigi sadece sok para politikasinin kisa donemde etkisinin
olabilecegi bu etkisini ise gecici oldugunu iddia ederler. Neo
Keynesyenler ise devletin gelir dagilimi ve servet boliisiimiinde
maliye politikasinin dengeleyici islevini olacagini savunmaktadirlar.
Kamu tercihi yaklagiminda ise maliye politikasinin hiikiimetteki ve
maliye politikas: yiirlitmekte olan biirokratin kisisel ¢ikarlari igin
kullanabilecegi dolaysiyla maliye politikasinin anayasa gibi kurallar
cercevesinde  kullanilmasinin =~ uygun  olacagi  gorisilini
benimsemislerdir. Her ne kadar ekonomik birimler rasyonel olsa bile
politika uygulanirken siyasi partilerin, biirokrasinin se¢men ve
cesitli baski gruplarinin etkisinde kalindiginda kamu harcamalarinin
olumsuz etkileri ortaya ¢ikabilmektedir(Uzun, 2009: 2-18).

Tiirkiye’de GSYIH ve Kamu Harcamasi Arasindaki Iliski

Calismanin baslangicina Wagner hipotezi ve Keynes hipotezi
cergevesinde GSYIH’min kamu harcamalarmi etkileyebilecegi
dolayisiyla GSYIH ile kamu harcamalar1 arasindaki iliskinin
varligmi aragtirillacagini  belirtmistik. Bu boliimde ¢alismanin
donemini kapsayan zamanda GSYIH ve kamu harcamalarindaki
gelismelerden bahsedilecektir. GSYIH ve Kamu harcamalarinin
sabit fiyatlarla yer aldigi veriler Grafik 1°de verilmistir. Iki
degiskenin birbirine oldukg¢a yakin hareket ettigi grafikten rahatca
gorlilmektedir. Grafik degiskenler arasinda uzun donemde birlikte
hareketin varligmna dair gorsel isaret sunmaktadir. Bu donemde
GSYIH ve kamu harcamalarinin detaylar su sekildedir.

Bu donemde milli gelir ti¢ y1l ekonomik krizlerden dolay1 diisiis
yasanmistir. Dénemin baginda Tiirkiye’de GSYIH sabit fiyatlarla
yaklasik 513 milyar TL iken bir sonraki yil ve 1992 yilinda artis
gostererek 584 Milyar TL’ye kadar yiikselmistir. Tarihin en biiyiik
ekonomik krizlerinden birinin yasandigir 1994 yilinda ise milli gelir
yaklasik % 4,6 azalarak 556 milyar TL’ye kadar gerilemistir.
Ekonomik krizden sonraki {i¢ y1l yaklasik ortalama % 7,6 biiyiiyen
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Tiirkiye ekonomisi 1997 yilinda 710 Milyar TL’lik bir ekonomiye
sahiptir.

Asya krizinin yasandig1 1998 yilinda her seye ragmen Tiirkiye
ekonomisi % 2,4 biiyiirken bir sonraki yi1l Marmara bdlgesindeki
depremin etkisiyle ekonomik kriz ortaya ¢ikmis ve GSYIH yaklasik
%3,2 oraninda diiserek 687 Milyar TL’ ye yiikselmistir. Depremin
etkisinin ge¢gmesi ve kii¢lilmenin ardindan yaklasik %7 biiyliyen
ekonomik aktiviteler sayesinde milli gelirin 1998 doneminin
tizerinde gerceklesmesine neden olmustur. Ekonomik yapidaki
sikintilara, zaman i¢inde Merkez bankasinin doviz rezervlerini
erimesi de etkilenince, siyasi krizin yasandigi Subat 2001’de
tarihinin en agir ekonomik krizini yasayan Tirkiye’de milli gelir
yaklasik %5,75 azalarak 692 Milyar TL’ye gerilemistir.

Ekonomik krizden sonra IMF ve Diinya bankasi nezdinde
hazirlanan giiclii ekonomiye gecis programi sayesinde ve 2002
Kasim’dan sonra tek parti hiikiimetinin yonetime gegince krizden
sonraki bes yil ¢ok yiiksek biiylime oranlarina ulagilmistir. Bu bes
yilda ortalama %7,16 yillik biiyliyen Tiirkiye ekonomisi 2004
yilinda neredeyse ¢ift haneli bliylime rakamlarina ulasarak 2004 y1li
sonunda 857 Milyar TL’lik biiyiikliige erigmistir. Donemin son
yilinda 1 Trilyon TL’lik milli gelire ulagmistir. Sonraki y1l ABD’de
baslayan Mortgage krizinin etkisiyle biiylime orani Tiirkiye’de
%1 in altina gerilemis ve milli gelir sade 3 milyon TL artarak 1050
Milyar TL’ye ylikselmistir.
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Grafik 1. GSYIH ve Kamu Harcamasi 1990-2022

Kaynak: Diinya Bankasi

Diinya genelinde etkisi 2009 yilinda daha ¢ok hissedilen
Mortgage krizi ile birlikte Tirkiye ekonomisi yaklasik %4.8
daralmig ve milli gelir tekrar 1 Trilyon TL’lik ekonomik biiyiikliige
gerilemistir. Krizin ardindan iki yil Tiirkiye ekonomisi sirasi ile
%8,42 ve %]11,2 oraninda biiyiiyerek 2011 sonunda 1,1 Trilyon
TL’nin biraz altinda GSY1H ya sahiptir. Bir sonraki y1l yani 2012°de
milli gelir artis hiz1 %4,8’e diigmesine ragmen 2013 yilinda biiytime
orani artarak %8,5 yiikselmistir. Donemin sonunda ise Tiirkiye
ekonomisi 1,38 Trilyon TL’lik mal ve hizmet {iretimini yakalamistir.
Devam eden yil olan 2014’de ekonomik biiyiime %S5 iken 2015
yilinda biiyiime hiz1 artarak %6°’ya yiikselmistir. GSYIH Tiirkiye’de
2015 sonunda 1,5 Milyar TL’yi agmustir.

Kalan yillarda Tiirkiye ekonominin biiyiime hiz1 dalgalanmalar
gostermistir. Ozellikle 2016, 2018, 2019 ve 2020 yillarindaki biiyiim
oranlar1 kalan yillara gore oldukca diisiik gerceklesmistir. 2016
yilinda sadece%?3 biiyiiyen Tiirkiye ekonomisi, bir sonraki yil %7,5
biliylime oranina ulasirken 2018 yilinda ise %2,98 biiyiimiistiir. Bir
sonraki y1l ise duragan bir goriiniim seyreden ekonomik yap1, Covid-
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19 etkisi ile 2020 yilinda da ¢ok fazla biiyliyememistir. Fakat 2021
yilinda %10 nun iizerinde biiyiiyen Tiirkiye ekonomisi son y1l %5,5
biiyiiyen Tiirkiye’de, GSYIH 2,1 Trilyon TL’ye ulagmustir.

Kamu harcamalar1 da GSYH’deki gelismelere yakin olsa da
donem donem farkliliklar vardir. Dénemin ilk yilinda 65 Milyar TL
olan reel kamu harcamalar1 bir sonraki y1l yaklasik %4,48 artarak 68
Miyar TL olmustur. Korfez savasinin etkisiyle kamu harcamalari
artmistir. Fakat milli gelir %1’in altinda biiylidiigii i¢in kamu
harcamalarinin milli gelir i¢indeki pay1 yiikselmistir. Bir sonraki yil
kamu harcamalarindaki artis oran1 azalmis ve sadece 70 Milyar TL
gerceklesmistir. 1992 yilinda kamu harcamalar artis hiz1 artmis ve
reel kamu harcamalar1 75 Milyar TL’ye yaklagmistir. Ekonomik
krizin yasandigi 1994’de kamu harcamalarinda diislis yasanmis ve
72 Milyar TL’nin biraz altinda gergeklesmistir. Milli gelirde diisiis
kamu harcamalarindaki disiisiin  lizerinde oldugu i¢in kamu
harcamalarinin milli gelirdeki pay1 yine artmistir.

Krizden sonraki dort y1l boyunca kamu harcamalari ciddi oranda
artmistir. Harcamalardaki artis hiz1 %6,5 olarak gerceklesirken milli
gelirdeki ortalama artis hizinin {izerinde gegeklesmistir. Dénemin
son y1l1 olan 1998°de GSYIH %2,4 artarken kamu harcamalarindaki
art1is oran1 %7’°ye yakindir. Kamu harcamalarindaki bu artisin etkisi
muhtemelen Asya krizinin olumsuz etkilerini telafi etmeye yonelik
harcama artislarindan kaynaklanmaktadir. Deprem yilinda ekonomi
kiiglilirken depremin agtig1 yaralarin sartlmast ig¢in kamu
harcamalarinda %5’in iizerinde artis gergeklesmistir.

Depremden sonra kamu harcamalar1 artmis ve 2000 yilinda
kamu harcamalari ilk defa 100 Milyar TL’yi ge¢cmistir. Kriz y1l1 olan
2001°de kamu harcamalar1 ¢ok ¢ok az artis gostermistir. Bu yil reel
olarak artmasinin nedeni ise kamu zararlarinin karsilanmasi yonelik
verilen tahviller ve diger harcamalardaki artis olabilir. Ileri
donemlerde 2003 yili hari¢ kamu harcamalarinda ciddi artis
yasanmis ve 2006 yilinda kamu harcamalarindaki artis hizi ilk defa
cift hanelere ulagsmistir. Bu yil hizli artisin nedenlerinde biri
ozellestirmeden ciddi gelir elde edilmesi olabilir. Y1l sonu itibariyle
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kamu harcamalar1 130 Milyar TL’yi ge¢cmistir. Bir sonraki y1l olan
2007°de devletin yaptig1 harcamalar %7 artarken 2008 yilinda artig
%3,5 olmus ve harcamalar 145 Milyar TL ger¢eklesmistir.

Mortgage krizinin etkisini zayiflatmak i¢in kamu harcamalari
%S8,1 artmis ve bu yil milli gelirin azaldig1 dikkate alinirsa kamu
harcamalarinin milli gelirdeki payinda ciddi artis yasanmistir.
Sonraki iki y1l kamu harcamalarindaki artis ylizde ikinin altinda
gergeklesirken 2012°de sigrama yasanarak %6,8 yiikselmis. Kamu
harcamalar1 artis hiz1 bir sonraki yilda yavaslamamis aksine arti
gostererek  %8’in  biraz stiine yiikselmistir. Bu yil kamu
harcamalarindaki biiytiklik 186 Milyar TL’ye ulagmistir. 2014 ve
2015 yillarinda %4’iin altinda biiyliyen kamu harcamalar1 artis hiz
2016 yilinda yaklasik {i¢ katina ulasarak %9,5 olarak gerceklesmis
ve kamu harcamalar1 da 220 Milyar TL’ye yaklagmstir.

Kalan yillarin ilk ikisinde kamu harcamalarindaki artis hizi
strast ile %5 ve %6,5 olarak gerceklesirken Covid-19’la birlikte
kamu harcamalarindaki artis hiz1 %2,4’e kadar gerilemistir. Bu
donemde milli gelirdeki artis %1’in altinda gerceklesirken 2021
yilinda da kamu harcamalarinda artis Covid 19 dénemindeki kadar
olmustur. Bu donem milli gelirde ¢ift hane biiylime yasandig1 i¢in
kamu harcamalarinin milli gelir i¢indeki yapinda azalmistir. Son
yilda ise kamu harcamalarindaki artis hizi %5,15 gergekleserek
kamu harcamalar1 281 Milyar TL’ ye yiikselmistir.

Bu boliimde Tiirkiye’de milli gelirin gelisimi ile kamu
harcamalarinin seyrine yer verildi. Genel itibariyle milli geliri artig1
ile kamu harcamalart artisinin yakin oldugu dolayisiyla aralarinda
uzun donemli iliskinin var olabilecegine dair kanitlar gorsel olarak
elde edilmistir. Bu dogrultuda bir sonraki boliimde milli gelir ile
kamu harcamalar1 arasindaki iligskiye dair yapilmis ¢aligmalardan
bazilarina yer verilecek ve calismalarin ulastiklar1 sonuclar kisaca
aktarilacaktir.
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Literatiir Arastirmasi

Devletlerin olusmasindan beri kamu harcamalarin1 ne sekilde
olmasindan ziyade kamu harcamalarinin boyutlari tartisilir bir konu
olmustur. Tktisat biliminin dogdugu yillarda kamu harcamalari diisiik
diizeyde iken ileriki donemlerde Ozellikle 1929 krizinden sonra
kamu harcamalarinda ciddi yiikselisler yasanmis ve devletin
ekonomide agirligr da artmistir. Kamu harcamalarinin m1 milli gelir
arttirdig1 yoksa milli gelirin mi kamu harcamalarini arttirdigi konusu
tizerinde ortak kaniya varimamigtir. Tirkiye iizerine yapilan
calismalardan bazilar1 ve elde ettigi sonuglar kisaca tartisacagiz.

Demirbas (1999) Tiirkiye’de Wagner hipotezini test ettigi
calismast 1950 yilinda baglayan veri seti 1990 yilinda son
bulmaktadir. GSMH, toplam kamu tiiketim harcamasi ve toplam
kamu harcamas1 verileri ile ADF testinin uygulamistir. Serilerin
birinci farki duragan oldugu i¢in Engle Granger esbiitiinlesme ve
Granger nedensellik testleri sonuglarina gére hem Wagner hem de
Keynes hipotezi gecerlidir. Bagdigen ve Cetintag (2003) Tiirkiye’de
uzun donemde Wagner kuralini test ettigi calismasinin veri seti 1965
yilinda baslayip 2000 son bulmaktadir. Arastirmacilar ADF birim
kok testinin yaninda nedensellik testi ile esbiitiinlesme testlerinin
uygulamislardir. Sonug olarak ne Wagner hipotezinin ne de Keynes
hipotezinin gegerli olduguna dair istatistiki kanitlar elde etmislerdir.
Gacener (2005) Tiirkiye’de Wagner hipotezinin gegerliligini
sorguladig calismasi 1987-2003 donemi verilerini kapsamaktadir.
Ceyreklik wverileri ile modelleri tahmin etmistir. Reel kamu
harcamalari, kamu harcamalarinin toplam ekonomik biiyiikliik
icerisindeki payi, kisi basina diisen reel kamu harcamalarinin
ekonomik biiytikliik icerisindeki payi, reel gayri safi milli hasila ve
kisi basina reel gayri safi milli hasila serilerini birim kok analizine
tabi tutuktan sonra Engle Granger ve Johansen esbiitiinlesme testleri
ile ekonomik biiyliimenin kamu harcamalarini arttirdigi sonucuna
ulagmustir.

Mohammadi vd. (2008) Tiirkiye’de ekonomik biiylimenin kamu
harcamalarini etkileyip etkilemedigi inceledigi ¢aligmasi 1951-2005
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donemini kapsamaktadir. Birim kok testlerinden sonra ARDL sinir
testi uygulamis ve Wagner hipotezini destekleyen sonuglar elde
etmiglerdir. Selen ve Eryigit (2009) 1923 ile 2006 arasindaki Milli
gelir, toplam kamu harcamasi ve niifus serilerinin birinci farkinin
duragan oldugunu Lee ve Strazicich Birim Kok testi ile tespit
etmiglerdir. Cesitli alt periyotlarda inceledikleri egbiitiinlesme
sonuclarina gore Wagner kanununu destekleyen bulgulara
ulasmislardir. Tasseven (2011) Wagner kanununun Tiirkiye icin
gecerliligini arastirdigi calismasinin veri seti 1960 yilinda baslarken
2006 y1linda son bulmaktadir. ADF birim kok testinden sonra Engle
Granger esbiitiinlesme testi ve Granger nedensellik testi
uygulamistir. Kamu harcamalari ile gayri safi milli hasil arasinda ¢ift
yonlii nedensellik buldugu icin hem Keynes hem de Wagner
hipotezinin gegerli oldugu sonucuna ulagmistir.

Giil ve Yavuz (2011) 1963-2008 donemi i¢in Tiirkiye’de kamu
harcamalar1 ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi incelemistir.
Birim Kok Testinin yanindan Johansen esbiitiinlesme testi ile
Granger nedensellik testi uygulamislar ve sonu¢ olarak kamu
harcamalarinin ekonomik biiyiimeye neden oldugu kanaatine
ulagsmiglardir. Kiigiikkale ve Yamak (2012) 1968 ile 2004 arasinda
Wagner hipotezinin gegerliligini arastirdig1 ¢calismasinda birim kok
testlerinin arkasindan Engle-Granger, Johansen esbiitiinlesme testi
ile Granger nedensellik testlerini uygulamislardir ve sonug olarak
milli gelirin kamu harcamalarini arttirdigini tespit etmislerdir. Telek
ve Telek (2016) Tiirkiye’de ekonomik biiylime ile kamu
harcamalarini inceledigi ¢alismasinda ¢eyreklik veriler kullanmig
olup 1998’de baslayan veriler 2015°te son bulmaktadir. Birim kok
testleri ile VAR modeli kurulmus olup, son olarak Granger
nedensellik testi uygulanmigtir. Kamu harcamalarinin milli gelirden
etkilendigi sonucuna ulasilmis olup ters yonlii iliskiyi dogrular
kanitlar elde edememistir.

Giider vd (2016) ¢alismasinda g¢eyreklik veriler kullanmis olup
2006 yilinda baglayan seriler 2015 yilinda son bulmaktadir. Kamu
harcamalar1 ve GSYIH verileri ile ADF testi ve PP testi uygulamis
serilerin diizeyde duragan olugunu tespit ettigi i¢in diizeyde seriler
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ile Granger nedensellik testini yapmistir. Sonug olarak degiskenler
arasinda cift yonlii iliski tespit ettigi i¢in Tilrkiye’de hem Keynes
hem de Wagner hipotezinin gecerli oldugu sonucuna ulagmistir.
Govdeli (2019), uzun donemde kamu harcamalar ile milli gelir
arasindaki iliskiyi incelemistir. Yillik veriler kullanmis olup 1930
yilinda baglayan seri 2014 yilinda son bulmaktadir. Maki
esbiitlinlesme ve Hatemi-J nedensellik testi uygulamis olup kamu
harcamalarinin Tiirkiye’de milli geliri arttirdigi yonde bulgular elde
etmislerdir. Karabulut (2020) 1998-2018 yillar1 arasinda Tiirkiye’de
kamu ahrcmalari ile milli gelir arasindaki iligskiyi incelemistir. ADF
ve PP birim kok testleri ile VAR analizini uygulamistir. Bunun
yaninda Granger nedensellik testini ile sonuclarini desteklemistir.
Seriler birim kok igerdigi i¢in analizlerini fark seriler iizerinden
gergeklestirmis ve kamu harcamalarindaki artisin milli  geliri
arttirdigina dair kanitlar elde etmistir. Wagner hipotezinin gecerliligi
ise Granger nedensellik testi sonu¢larina gore reddedilmistir.

Unsal (2020) 27 OECD iilkesinin 1995-2017 verilerini ele
alarak kamu harcamalari, kamu gelirleri ve kamu bor¢larinin milli
gelir lizerinde etkisini arastirmistir. Im-Pesaran-Shin Birim Kok
Testi,F Testi ve Breusch-Pagan LagrangevCarpani Testi, White
Testi ve Wooldridge Testini uyguladiginda farkli varyans sorunu
serilerde tespit edildigi i¢in havuzlanmis en kiigiikk kareler
yonteminin  tahminin, Huber-Eicker-White  Tahmincisi ile
diizeltmigtir. Kamu harcamalar1 milli geliri pozitif etkiledigi
dolayistyla Keynes etkisinin varligindan s6z edebileceklerini
belirtmistir. Karas (2020) Wagner hipotezinin Brezilya, Rusya,
Hindistan, Cin, Giiney Afrika ve Tiirkiye icin test ettigi ¢alismasinda
1990-2018 donemini Westerlund esbiitiinlesme testi ve Dumitrescu-
Hurlin nedensellik testi uygulamustir. ilgili iilkelerde milli gelirdeki
artisin kamu harcamalarinin arttirdigini tespit etmis yani Wagner
hipotezinin gegerliligine dair istatistiki kanitlar elde etmistir.
Pehlivan vd. (2021) askeri, egitim, saglik, siibvansiyon ve transfer,
yatirnm harcamalarimin milli gelirden etkilenip etkilenmedigini
Tirkiye’nin de aralarinda oldugu 37 ilkenin verilerini kullanarak
birim kok testleri, yatay kesit bagimlilig1 analizi ve nedenselligi
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aragtirdiklar1 ¢aligmalarinin sonucun goére Wagner hipotezinin
gecerli oldugu iilkeler varken Keynes hipotezinin de gecerli oldugu
iilkelerin var oldugunu belirtmislerdir. Demez (2021) AB’nin
sonradan liye olan 11 iilkesinin 1995-2019 dénemine ait verileri
kullanarak yatay kesit bagimliligi ve homojenlik testi, yatay kesit
ADF (CADF) testi ve Dumitrescu and Hurlin Panel Granger
Nedensellik testinin uygulamis ve ekonomik biiyiimenin kamu
harcamalarinda artis1 neden oldugu sonucuna ulagmistir. Keynes
etkisi ise olmadigini belirtmislerdir.

Muharrem ve Uysal (2023) enflasyonun ve ekonomik
bliylimenin kamu harcamalar1 {izerine etkisini inceledigi
calismasinda 11 AB iilkesine ait 2006-2020 veriler ile yatay kesit
bagimlilig1 ve homojenlik testi CADF ve Breitung ve Das birim kok
testlerini uygulamistir. Dumitrescu-Hurlin panel nedensellik testi
sonuglarina gore kamu harcamalarinin ekonomik biliyiimeye neden
oldugunu tespit etmistir. Ters yonlii iligki bulunamadigindan ilgili
iilkelerde Wagner hipotezinin gecerli olmadigini savunmustur.
Akbulut ve Basoglu (2023) Tiirkiye’de hem Wagner hem de Keynes
hipotezinin gegerliligini arastirdigi calismalarinin veri seti ¢eyreklik
olup 2006 ile 2021 doénemini kapsamaktadir. Degiskenlerin
logaritmik dontisiimii yapilmis olup ADF birim kok testi sonrasinda
Engle Granger esbiitiinlesme testi ve Granger nedensellik testi
uygulamistir. Nedensellik testi sonuglarma gore kamu egitim ve
yatirim harcamalarinin milli geliri arttirdig1 sonucuna ulasmislardir.

Bu boliimde literatiirde Wagner ve Keynes etkisini arastiran
calismalar ile elde etkileri sonuglar kisaca aktarilmistir. Bazi
calismalar her iki etkiyi destekleyen bulgulara ulasirken bazi
caligmalarda sadece Wagner etkisine dair kanitlar lebde edilmistir.
Keynes etkisinin de gegerli olduguna ulasan sonuglarda vardir. Bir
sonraki boliimde ekonometrik modeller ve veri seti tanitilacaktir.
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Veri seti ve Metodoloji
Veri

Calismanin temel amacinin kamu harcamalan ile milli gelir
arasinda iligskinin varhigin1 sorgulamak oldugu calismanin giris
boliimiinde bahsedilmisti. Dolayisiyla bu ¢alismada kamu
harcamalar1 i¢in kamunun toplam harcamalar1 (G) ile milli geliri
temsil etmek icin gayri safi yurti¢i hasila (GSYIH) verileri
kullanilmig olup 1990 - 2022 donemine ait yillik sabit fiyatlarla
olglilen biiyiikliiklerin logaritmalar1 alinarak ekonometrik analiz
yapilmistir. Calismada kullanilan seriler Diinya bankasinin veri
dagitim sisteminden elde edilmistir.

Veri setine ait tanimlayici ve agiklayici istatistikler Tablo 1°de
verilmistir. Kamu harcamalarinin dénem ortalamasi 147 Milyar TL
iken medyanin 132 Milyar TL olarak hesaplanmistir. En diisiik deger
132 Milyar TL ile donemin ilk yil1 olurken en fazla 282 Milyar TL
ile donemin sonun aittir. Standart hatas1 ise 67,2 Milyar olarak
hesaplanmistir. GSYIH verilerine geldigimizde ortalama olarak 1,08
Trilyon TL iken medya ise 998 Milyar TL olarak hesaplanmuistir.
Donemin en diisiik degeri 1990 yilindaki degeri olan 513 Milyar TL
iken en yiiksek degeri ise 2ii12 Trilyon TL’dir. GSYIG serisinin
standart hatasi ise 481 Milyar olarak hesaplanmistir.

Tablo 1. Tammlayici Istatistikler

Istatistik G GDP

Ortalama 147,000,000,000.00 1,080,000,000,000.00
Meydan 132,000,000,000.00 998,000,000,000.00
En yiiksek 282,000,000,000.00 2,120,000,000,000.00
En diisiik 65,100,000,000.00 513,000,000,000.00
Standard Hata 67,200,000,000.00 481,000,000,000.00
Gozlem sayisi 33 33

Kaynak: yazar tarafindan hazirlanmistur.
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Ekonometrik Model

Caligmada kullanilacak veriler zaman serisi igerdigi i¢in dogru
modelin kullanilabilmesi i¢in serilerin duraganlik derecesinin
belirlenmesi olduk¢a Onemlidir. Duragan olmayan serilerle
yapilacak analizlerde istenmeyen sonuglar elde edilebilir. Serilerin
zaman trendleri birbirini etkileyebilir ve sonug olarak istatistiki
olarak aralarinda iligki bulunmayan degiskenlerin veya iliski
anlamsiz iken anlamliymis gibi kabul etmemize neden olabilir.
Literatiirde bu olguya sahte regresyon denir. Birinci farklari duragan
olan serilerin ise modelleme yapilabilmesi i¢in aralarinda
esbiitiinlesme olmasi  gerekmektedir. Esgbiitiinlesik  serilerin
tahminlenmesinde ise tam modifiye edilmis en kiigiik kareler
yontemi (Fully Modified OLS -FOLMS), Kanonik Koentegrasyon
Regresyonu (Canonical Cointegrating Regression-CCR) ve dinamik
en kiigiik kareler (DOLS — Dynamics OLS) gibi tahminciler
kullanilmali ki esbiitiinlesmeden  kaynaklanan  sorunlar
giderilebilsin.

Serilerin duraganligini belirlemek icin genellestirilmis Dickey
ve Fuller (1997) tarafindan gelistirilen genellestirilmis Dickey Fuller
(ADF) ile Phillips ve Perron (1998) gelistirilen Phillips Perron
testleri uygulanacaktir. Bu iki birim kok testi arastirmacilar
tarafindan en ¢ok tercih edilen testler olmasinin yaninda literatiirde
ilk tanitilan birim kok testlerindendir. Bir¢ok arastirmaya konu
oldugu i¢in karsilagtirma yapmakta kolaydir.

Aye = ap + 0yi—q + oyt + 2&2 QiAye;+
Uy (1)

Denkleml1’de ADF testinin matematiksel denklemi yer
almaktadir. Yt birim kok testi yapacagimiz degiskenimiz olsun.
Bagimli degisken birim kok testine tabi tutulan degiskenin birinci
farkidir. Birim kok testi yapilacak degiskenin bir gecikmeli hali ve
birinci farkinin 2’den baslayip p gecikmesine kadar degiskenler ile
zaman degiskeni (t) ve sabit ile regresyona tutulur. Burada i
bagimli degiskenin gecikmelere ait katsayidir. Burada 6 degerinin
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MacKinnon (1999) tablo degerleri karsilattirilir. Eger hesaplanan
deger tablo degerinden kiigiik ise serinin duragan olduguna kadar
karar verir.

ADF testinde eger al sifir kabul edilirse modelden zaman trendi
¢ikarilmistir ve model sabit iceren ADF testine doniisiir. a0 da sifir
kabul edilirse bu durumda sabitte ADF modelinden ¢ikarilmis olur
ve yalin model elde edilir. Yalin model iktisat literatiiriinde
cogunlukla kullamm alan1 yoktur. ikinci test olan PP testinde ise
ADF testindeki standart hatalar belirli katsayilarla diizeltilerek tau
degeri yerine Za degeri hesaplanmaktadir. Phillips ve Perron (1988)
tablo degerleri karsilastirilip karar verilmektedir. Bu test farkli
varyans durumunda daha iyi sonuglar vermektedir.

Birim kok testlerinden sonra degiskenler arasinda uzun dénemli
iliski olup olmadig1 yani esbiitiinlemenin varlig1 arastirilacaktir.
Degiskenler arasinda esbiitiinlesme olmadiginda tahmin etmenin
anlam1 yoktur. Degiskenler arasindaki uzun donemli iliskiyi iki
farkli test ile sorgulanacaktir. ilk test Engle ve Granger (1987)
tarafindan gelistirilen tek denklemli esbiitiinlesme testidir. Literatiire
ilk kazandirilan test olup, uygulamasi oldukga basittir. Ikinci
esbiitiinlesme testi ise Johansen (1991) tarafindan literatiire
kazandirilan ve ¢ok denklemli esbiitiinlesme testi olup katsayilar
esanli tahmin edilmektedir.

Esbiitiinlesme testlerinden sonra ¢alimayda yer alan iki farkl
modeli Saikkonen (1992) ile Stock ve Watson (1993) tarafindan
gelistirilen dinamik en kiiclik kareler yontemi ile tahminler elde
edilecektir. Koentegresyon sisteminden kaynaklanacak sorunlar
geri besleme yontemi ile basit bir sekilde ortadan kaldiran dinamik
en kiiclik kareler yontemi bagimli ve bagimsiz degiskenlerin birinci
farkinin gecikmeli ve Onciil degerlerinin toplamlar1 eklenerek,
esbiitiinlesme denkleminde ortaya c¢ikan inovasyonlara dik oldugu
icin FMOLS VE CCR regresyonlarindaki gibi etkin ve yansiz
tahminler elde edilecektir.

Ve =X'B+ Dieyr + Xieq AXi4 ;6 + vyg (2)
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Dinamik en kii¢iik kareler yontemine ait matematiksel ifade
denklem 2’de verilmistir. Burada AX gecikmesi alinmis
tahminleyicileri gostermektedir ve gecikmeli ve onciil degerlerin
tiim inovasyonlara dik oldugu varsayimi altinda q gecikme ve r ileri
fark tahminleyicilerinin en kiigiik kareler yontemiyle tahmin edilen
0=(B’,y’)’ uit Ve Uz tiim uzun donemli kovarayns matrislerine niifus
edip etkin ve sapmasiz tahmincilerin olusmasini saglar(Eviews,
2017: 278).

Son olarak ¢alismada nedensellik iliskisine dair kanitlar i¢in
Granger nedensellik testi uygulanacaktir. Granger (1969) gelistirdigi
yaklasim ile ekonomik olarak degiskenler arasinda bir bag olup
olmadig1 arastirilmaktadir. Bu test ile degiskelerin bir birinin
Granger nedeni olup olmadig: tespit edilmektedir.

Uygulama Sonuclari

[Ik uygulamanm birim kok testleri olacagmi yukaridaki
ekonometrik boliimde bahsedilmisti. Birim kok test sonuglarina
Tablo 2’de yer verilmistir. Tablo 2 iki panelden olusmaktadir.
Panelin st kisminda ADF testi sonuglari yer almaktadir.
Degiskenlerin basindaki L simgesi ilgili degiskenin logaritmasinin
alindigim1 gostermektedir. Kamu harcamalar1 (LG) serisine ADF
testi uygulandiginda yalin modelde, sabit modelde ve hem sabit hem
de trend igeren modelde hesaplanan tau degeri tablo degerinden
oldukga biiyiikk oldugu i¢in birim kok icerdigini iddia eden bos
hipotez reddedilemez. Fakat ikinci siitunda kamu harcamalarinin
birinci farki alindiginda ADF testinin yalin modelin bos hipotez
reddedilemez iken sabitli ve hem sabit hem de trend igeren
modellerde tau degeri tablo degerinden oldukea kiiciik oldugu i¢in
%] 1istatistiki seviyede degiskenlerin duragan olmadigini iddia eden
bos hipotez reddedilmektedir. Sonug olarak kamu harcamalari serisi
diizeyde duragan degilken birinci farki duragandir. Diger bir ifadesi
sira derecesi birdir.

Ayni degiskeni PP testi uygulandiginda sonuglar ¢ok fazla
degismemektedir. Bu testin her s versiyonunda kamu
harcamalarina ait verilerin diizeyde birim kok igerdigi sonucuna
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ulasiriz. Ciinkii hesaplanan Za degeri tablo degerlerinden oldukga
bliyiiktiir. Birinci farkini aldigimizda ADF testinde oldugu gibi sabit
ve hem sabit hem de trend igeren modeller %1 anlamlilik
seviyesinde bos hipotez reddetmektedir. Yalin modeldeki sonug ise
ADF testinden farklidir.

GSYIH sersinin ADF testine tabi tuttugumuzda seri diizeyde
iken elde edilen sonuglar ayn1 kamu haramlarindaki gibidir. Ciinkii
hesaplanan tau degeri tablo degerlerinden biiyiik oldugu igin %10
anlamlilik seviyesinde bile serilerin duragan olmadigini iddia eden
bos hipotez reddedilemez. Ayni sekilde serinin birinci farkini
aldigimizda seri ADF testine tabi tutuldugunda her sabit ve sabit ile
trend igeren tiiriinde hesaplanan tau degeri tablo degerlerinden kiigiik
oldugu i¢cim %1 anlamliblk seviyesinde bos hipotez
reddedilmektedir. Sadece yalin modelde hesaplanan tau degeri diger
iki modele gore biraz biiylik olmasina ragmen %35 istatistiki
seviyedeki tablo degerinden kiiciik oldugu igin %5 istatistiki
seviyede yalin modelde GSYIH farkinin duragan oldugu tespit
edilmistir.

Tablo 2. Birim Kok Test Sonuclar

ADF TEST
Model LG ALG LGDP ALGDP
Yalin Model 9.299 -1.286 11.944 -2.1%*
Sabitli 0.244 | -6.231*** 0.406 | -6.305***
Sabit ve Trend -3.057 | -6.166*** -3.009 | -6.249***
PP TEST

Model LG ALG LGDP ALGDP
Yahin Model 5.71 -1.756* 10.401 | -3.152***
Sabitli 0.563 | -5.727*** 1.817 | -6.788***
Sabit ve Trend -2.595 | -5.711*** -2.508 | -7.665***

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmugtur.

GSIYH serine PP testi uyguladigimizda seri diizeyde iken her
iic varyasyonunda hesaplanan Za degeri tablo degerlerinden biiyiik
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oldugu i¢in serilerin birim kok igerdigini iddia eden bos hipotez
reddedilemez. Fakat serilerin birinci farki alindiginda ise her g
versiyonda %] istatistiki seviyede serilerin duragan olmadigini iddia
eden bos hipotez reddedilir. Sonu¢ olarak birim kok testlerini
Ozetlemek gerekirse her iki serinin diizeyde birim kok igermesine
ragmen birinci farklart alindiginda serilerin dumanlastigi kabul
etmek yanlig olmayacaktir.

Tablo 3. Engle Granger Esbiitiinlesme testi Sonuglari

Bagimh ) Tau Olasih ) Z Olasih
Degisken Istatistigi k Istatistigi Kk

G -3.892 0.024 -36.197 0.000
GDP -3.929 0.022 -38.672 0.000

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmugstur.

Serilerin birinci farki duragan yani derecesi bir oldugu icin
seriler arasinda uzun dénemde etkilesim olup olmadigin iki farkl
esbiitiinlesme testi ile sinanacagi bir dnceki boliimde belirtilmistir.
Bu yaklagimlardan ilki olan Engle Granger esbiitiinlesme testi
sonuglar1 Tablo 3’de verilmistir. Ilgili tabloya gére bagimli degisken
kamu harcamast oldugunda degiskenler arasinda esbiitiinlesme
olmadigini iddia eden bos hipotez tau istatistigine gore %5
seviyesinde z istatistigine %1 seviyesinde reddedilmektedir. Yani
Wagner hipotezi desteklenmektedir.

Diger taraftan bagiml degisken milli gelir oldugunda ise ayni
bagiml degisken kamu harcamalarinda odlugu gibi tau istatistigine
gore % seviyesinde, z istatistigine gore %1 seviyesinde degiskenler
arasinda uzun donemde iliski olmadigini iddia eden bos hipotez
reddedilmektedir. Bu sonu¢ Keynes hipotezinin de gegerli oldugunu
gostermektedir.
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Tablo 4. Johansen Esbiitiinlesme Testi

Ozd | istati | Kritik | Olas
Hipotez eger | stik | Deger | 1k
Degiskenler arasin hi¢ egbiitiinlesme | 0.47 | 29.86 0.01
vektorii yoktur. 9 8| 25.872 5
Degiskeler arasinda en fazla bir 11.62
esbiitiinlesme vektorii vardir. 0.34 6| 12518 | 0.07

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmugstur.

Johansen esbiitiinlesme testin ait sonucglart Tablo 4’de
verilmigtir. Bu testte alternatif hipotezler bir biri ile karsilagtirilir ve
bu alternatif hipotezlerin karsilattirilarak sonucuna ulasilmaktadir.
[k hipotez degiskenler arasinda hic esbiitiinlesme vektdrii yoktur.
Bu teste ait istatistiki deger kritik degerden fazla oldugu i¢in veya
olasilik degeri 0.05’den kiigiik oldugu i¢in bu bos hipotez
reddedilmektedir. Sonu¢ olarak degiskenler arasinda en az bir
esbiitiinlesme vektorii bulunmaktadir. ikinci hipotez ise degiskenler
arasinda en fazla 1 esbiitiinlesme vektoriiniin oldugu hipotezdir. Bu
hipoteze reddedilmesi durumunda ise degiskenler arasinda iki tane
esbiitiinlesme vektoriiniin oldugu sonucu ortaya c¢ikar. Istatistik
degeri kritik degerden ¢ok az kiiciik oldugu i¢in veya olasilik deger
0.05’ten biraz yiiksek oldugu i¢in %5 anlamlilik seviyesinde bos
hipotez reddedilemez. Sonug¢ olarak degiskenler arasinda bir
esbiitiinlesme vektorii vardir.

Tablo 5. Dinamik En Kiiciik Kareler Tahmin Sonuclar

Model 1 Model 2
Bagimh Katsay Standard Katsay Standard
Degisken:G 1 Hata 1 Hata

GDP 1.057 (0.023)*** 0.4004 (0.071)***
C -3.519 (0.638)*** 14.108 (1.902)***
Trend - - 0.03 (0.003)***
R2 0.9945 0.9982
Uyarlanmis
R? 0.9936 0.9978
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Gecikme ve

Onciil Sayisi (1,1) (1,1)
Bagimh Model 1 Model 2

Degisken:GD | Katsay Standard Katsay Standard

P 1 Hata 1 Hata

G 0.944 (0.022)*** 2.0648 (0.249)***

C 3.363 (0.586)*** -24.51 (6.16)***

Trend - - -0.0528 (0.011)***

R2 0.989 0.998

Uyarlanmis

R? 0.9872 0.9968

Gecikme ve

Onciil Sayisi 1,2) (3,3)

Not: Tahmin edilirken modeller Newey ve West (1987) tarafindan
gelistirilen kovaryans kisitlmas1 uygulandigi i¢in sonuclarda farkl
varyans ve otokrelasyon sorunu giderilmistir.

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmugtur.

Degiskenler arasin uzun donemli iligskinin varlig istatistiksel
olarak kanitlandig1 igin katsayilarin tahminleri dinamik en kii¢iik
kareler yontemi ise yapilmis olup, Tablo 5’de tahmin sonuglar1 rapor
edilmigtir. Tablonun st kisminda bagimli degisken kamu
harcamalar1 iken tablonun alt tarafindan bagimli degisken milli
gelirdir. Her bagimli degisken icin DOLS sadece sabit ve sabit ile
zaman trendinin yer aldig1 iki farkli model tahmin edilmistir. Sadece
sabitin yer aldig1 Ustteki panelde hem sabitin hem de milli gelirin
katsayist anlamhidir. Milli gelir %1 arttiginda kamu harcamalar1 %1
artmaktadir. Bunun anlami Tirkiye’de milli gelir artisi1 kamu
harcamalarin artmasma yol agmaktadir. R? ve uyarlanmis 12
oldukca yiiksektir.

Ekonometirk modele zaman degiskenini ekledigimizde bu
degiskene ait katsay1 pozitif ve istatistiki olarak anlamlidir. Zaman
degiskeninin olmadigr modelde sabit negatif iken zaman trendi
eklenince sabit pozitife donmiistiir. Milli gelir de anlamli olup milli
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gelir %1 arttiginda kamu harcamalar1 %0,4 artmaktadir. Wagner
hipotezi gecerlidir. R? ve uyarlanmis R? yine oldukea yiiksektir.

Diger taraftan bagimli degisken milli gelir iken sadece sabit ile
tahmin gergeklestirildiginde hem kamu harcamalarina ait katsayi
hem de sabit pozitif isaretli olup, %1 istatistiki seviyede anlamlidir.
Kamu harcamalar1 %1 arttiginda milli gelir 9%0,9 artmaktadir.
Modelin agiklayiciligi oldukea yiiksektir, ¢iinkii R? ve uyarlanmis R?
bire oldukca yakindir.

Model 2’nin sonuglar1 da tablo 5’de verilmistir. Milli gelir
bagimi degisken oldugunda zaman trendi ile modeli tahmin
ettigimizde hem zaman trendine ait katsayr hem de sabit negatife
donmektedir. Buna ragmen halen katsayilar %]l seviyesinde
anlamlidir. Kamu harcamalar katsayisi da %1 istatistiki seviyede
sifira esit oldugunu iddia eden bos hipotez reddedilir. Kamu
harcamalar1 %1 arttiginda milli gelir %2 artmaktadir.

Tablo 6. Granger Nedensellik Testi

Hipotez F Degeri Olasihik
GDP, G'nin Granger Nedeni degildir. 4.834 0.0062
G, GDP'nin Granger nedeni degildir 3.719 0.0186

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

En son analiz olarak Granger nedensellik testi yapilmistir. Bu
test degiskenlerin birbirinin nedenselligi olup olmadigini istatistiksel
olarak bilgi vermektedir. Testin sonuglar1 Tablo 6’da verilmistir. Tk
hipotez milli gelirin kamu harcamalarinin  Granger nedeni
olmadigidir. F degeri tablo degerinden biiylik oldugu icin %1
anlamlilik seviyesinde bos hipotez reddedilir. Yani milli gelir kamu
harcamalarinin nedenidir. Bir bagka ifade ile Wagner Hipotezi
gecerlidir.

Diger taraftan ikinci hipotez ise kamu harcamalarinin milli
gelirin Granger nedeni olmadigidir. F degeri 3,7 olup olasilik degeri
0.05°den kiigiik oldugu igin bu bos hipotez ise %5’lik istatistiki
seviyede reddedilmektedir. Diger bir ifade ile kamu harcamalar1 da
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milli gelirin Granger nedenidir. Bu bulgular Keynes etkisinin de
Tiirkiye’de gegerli oldugunu ifade etmektedir.

Sonuc¢

Insanlarin toplu yasamaya basladigindan beri toplum igin
harcamalarin yapilmasi1 gerekliligi ortaya c¢ikmistir. Devletlerin
olugsmasi ile toplum i¢in harcama yapilmasi sorunlulugu devletlere
geemistir. Devletler kamu harcamalarin1  yaparken toplumsal
faydanin yaninda zaman zaman siyasi tercihleri de dikkate
alabilmektedirler. Ozellikle siyasi tercihler nedeniyle kamu
harcamalar1 ekonomiye biiyiik zararlar verebilmektedirler. Iktisat
biliminin gelismesi ile kamu harcamalar1 hakkinda ileri siiriilen
tezlerde degisiklik yasanmistir. Bir kisim iktisat¢ilar devletin
yapacagl harcamalarin en diisiik diizeyde tutulmasi gerektigini
savunurken karsi taraftaki gorlise gore devlet ekonomiye miidahale
etmeli hatta kamu harcamalarin1 aktif bir politika araci olarak
kullanarak ekonomik gelismeye ve {iiretim diizeyi iizerine etki
yapmasi gerekliligini savunmaktadirlar.

Iste bu baglam kamu harcamalari ile milli gelir arasinda iliskiyi
aciklayan iki hipotez 6n plana ¢ikmaktadir. Wagner hipotezi olarak
adlandirilan  yaklasima gore milli gelirdeki artiglar kamu
harcamalarinin artmasin neden olmaktadir. Diger taraftan Keynes
etkisi ise kamu harcamalarindaki artisin milli geliri artirdigim
savunmaktadirlar. Tatbiki tersi durumda gegerlidir. Bu yaklagim ise
Keynes etkisi olarak bilinmektedir. Caligmanin temel amaci 1990-
2022 doneminde Wagner hipotezinin mi yoksa Keynes hipotezinin
mi Tirkiye’de gecerli oldugunu aragtirmaktir.

Kullanilan veriler zaman unsur icerdigi i¢in birim kok testine
tabi tutulmus ve serilerin diizeyde duragan olmadig1 fakat farki
alindiginda duragan olduguna dair kanitlar elde edilmistir.
Degiskenler arasinda uzun donemli iligki iki farkli esbiitiinlesme
testleri ile kamitlanmis ve DOLS tahminleri ile kamu harcamalarinin
etkisinin milli gelir tizerinde daha fazla oldugu tespit edilmistir. Son
olarak Granger nedensellik testi sonuclarmma goére kamu
harcamalarinda milli gelire ve milli gelirden kamu harcamalarina
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dogru ¢ift yonlii nedenselligin varlig1 ortaya konulmustur. Sonug
olarak Tiirkiye’de bu donemde hem Wagner hipotez hem de Keynes
hipotezi gegerlidir.
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BOLUM VII

Merkez Bankasi Rezervi ve Rezerv Yeterliligi
Tartismalari

Mehmet AYDINER!

Giris

Merkez Bankalarinin asli gorevi olan iilkedeki fiyat
istikrarin1 saglamanin yaninda ¢ok sayida islevi ve gorevleri vardir.
Fiyat istikrarina yonelik para politikalart uygulanirken {ilke
ekonomisinin bilylimesine, istihdama katki saglamasina da katki
verilmelidir. Bunlarin yaninda Merkez Bankasinca gézetilen temel
hedefler kur istikrart ve finansal piyasalardaki muhtemel
dalgalanmalarin azaltilmasidir. Kur istikrarinin saglanmasu, tilkedeki
enflasyonla miicadeleden dis ticaretin biiylimesine iilkenin yabanci
yatirimlar i¢in cazip kilinmasindan kur kaynakli muhtemel krizlerin
onlenmesine kadar ¢ok sayida konuda hayati 6neme sahiptir.

1 Dr. Ogr. Uyesi, Aydin Adnan Menderes Universitesi
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Kur istikrarinin saglanmast 6zellikle Tiirkiye gibi temel
olarak dis ticaret acigina dayali yliksek cari a¢ig1 olan kisa vadeli
bor¢ yiiklii zaman zaman ¢ok yiiksek diizeylere ulasan iilkelerde
oldukea zordur. Ulke i¢inde para ikamesinin yiiksek olmasi, yiiksek
ithalata bagli dis ticaret ag181, 6zellikle kisa vadeli borg stoku dovize
olan talebi artirdigindan Tirkiye’de sik araliklarla doviz krizleri
yasanmaktadir.

Son yillarda uygulanan diisiik faiz politikast sonucu faiz
getirilerinin diisiik kalmasi sebebiyle iilkeyi yabanci sermaye i¢in
cazip olmaktan c¢ikarmistir. Bu durumda iilkenin yatirnmlarini
finanse etmesinin Otesinde kisa vadeli olarak cari acigini finanse
etmesi ¢ok zor hale gelirken doviz arzinda yasanan diisiis kurlarda
hizl1 ve dengesiz, dngdriilmesi zor dalgalanmalara sebep olmustur.
Doviz kurlarindaki ani ve dengesiz dalgalanmalar {ilkedeki tiim
ekonomik parametrelerin bozulmasina sebep olurken yiiksek cari
acik ve kisa vadeli bor¢ stoku  kur konusundaki beklentileri de
kotiilestirmistir. Hizla artan kurlar dis ticaret anlaminda ihracatgilara
destek olurken iilkede yiiksek enflasyonun ortaya ¢ikmasinda bas
etken olmustur.

Yiiksek cari agik, kisa vadeli borg yiikiine karsilik tilkeye
giren yabanci sermayenin azalmasi kurlardaki istikrarsizligi, hizh
artiglart tetiklerken Tiirkiye’ nin dis ticaret agiina bagl cari agigini
finanse edebilmesi ve dis borclarini dondiirebilmesi konularinda
siiphelerin dogmasina neden olmustur. Bunlarin yaninda kur
geciskenliginin yiiksek olmasi iilkede enflasyonun yiikselmesinde
temel etkenlerden biri olmustur. Yiiksek enflasyon Tiirk Lirasi
varliklarindan kagist hizlandirirken basta doviz olmak iizere diger
varliklara yonelimi artirmistir. Bu ortamda kur istikranin saglanmasi
enflasyonla miicadeleden iilkede istikrar ve Ongoriilebilirligin
tesisine kadar ¢cok sayida ekonomik alan i¢in elzem hale gelmistir.

Ulkeye yabanci sermaye girisinin azalmasmin yaninda
yuksek cari agik ve kisa vadeli borg yiikii iilkede Merkez Bankasinin
doviz rezervlerini giindeme tasimis, gozleri bu kuruma ¢evirmistir.
Merkez Bankasinin zaman zaman dalgalanmalarin artti8i, istikrarin
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bozuldugu donemlerde kur istikrarini saglamak i¢in piyasaya doviz
satmasina bagli olarak rezervlerinde azalmalarin oldugunun
gorlilmesi endise ve tartigmalari daha da artirmistir. Bu ortamda
Merkez Bankasinin déviz rezervlerinin miktarinin yaninda yapisi da
tartisma konusu olmustur. Rezervlerin bir kisminin swaplar yoluyla
elde edilen doviz olmasi bir kisminin zorunlu karsiliklardan
olusmasi hem ekonomi hem siyasi tartismalara neden olurken
spekiilasyonlara da zemin olmustur.

Merkez Bankasi wulusal rezervleri iilkenin ekonomik
sonuglart olan olumsuzlarin oniine gegilmesinde ¢ok Onemli
olmasinin yaninda o6zellikle Tiirkiye i¢in bazi siyasal ve milli
giivenlik sorunlarinin ortadan kaldirilmasinda uygulanan siyasi ve
askeri politikalar bakimindan da 6nem arz etmektedir. Tiirkiye nin
bulundugu cografi konum itibariyla bolgesindeki siyasal ve askeri
gelismeler karsisinda iilkenin doviz ihtiyacinin zaman zaman bazi
iilkeler tarafindan siyasi baski ve tehdit araci olarak kullanilmasi
ulusal rezervleri daha 6nemli hale getirmektedir. 2018 yilinda ABD
ile yasanan siyasi kriz ile es zamanli olarak ortaya c¢ikan doviz
krizinde ABD baskanmin Tiirkiye ekonomisini batirmakla tehdit
etmesi belirgin bir drnektir. Ulkede zaman zaman cikan doviz
krizlerinin siyasal sebeplere bagli olarak dis kaynakli ¢ikarilan yapay
krizler oldugu kanaati de yaygindir.

Bu calismada Tiirkiye’de 6zellikle son bes yilda Merkez
Bankasi rezervleri iizerinden yapilan tartiglara yakindan bakilmis ve
ekonomik literatiirde genel kabul yontemler kullanilarak iilkenin
doviz rezerv yeterliligi analiz edilmistir. Uzerinde durulan dénemin
2018-2023 donemi olmasi dolayisiyla donemin kisa bir periyod
olmasi sebebiyle metrik bir analiz yerine verilerin kiyaslanmasi yolu
tercih edilmistir.

Merkez Bankasi Rezervleri ve Rezerv Tutma Amaclari

) Merkez Bankasi Ddviz Rezervinin diizeyini hem Ulkenin
Odemeler Dengesi Tablosundan hem bankanin bilangosundan
goriilebilmektedir. Rezervler yabanci para karsiligi olan biitiin

~153-



kiymetler ile altin gibi degerli madenler aktifler toplamindan
olugsmaktadir. Rezervler i¢indeki yabaci paralar ise genellikle
diinyada tlim tilkelerde kabul gormiis, ticarette yaygin kullanimi
olan diinya dis ticaretinde belirgin agirlig1 olan iilkelerin parasindan
veya bu para birimlerine bagli varliklardan  olugmaktadir.
Gilinlimiizde yaygin olarak Amerikan Dolar1i, Euro gibi paralar
rezerv para olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Ulusal Rezerv de adi verilen Merkez Bankasi rezerv miktari
temel olarak su sekilde hesaplanabilmektedir. (Egilmez,2022)

Briit Rezerv= MB kendine ait olan doviz ve altin+ Zorunlu
Karsilik olarak Merkez Bankasinda bulunan déviz ve altint+
Bankalarin Merkez Bankasindaki mevduatlari+ IMF 6zel Cekme
Hakk1 (SDR)

Net Rezerv= Briit Rezerv — (Zorunlu Karsilik olarak Merkez
Bankasinda bulunan doviz ve altint Bankalarin Merkez
Bankasindaki mevduatlari)

Merkez Bankalarinin ulusal rezerv tutmalarinin degisik
sebepleri bulunmaktadir. Ulkenin ekonomik durumu ve zamana
bagli olarak dnceligi degisse de rezerv tutulmasinin en 6nemli amaci
iilkede ekonomik ve finansal istikrart saglamaktir. Ulke
ekonomisinin muhtemel kur soklarina karsi korunmasi ve Kkur
kaynakli krizlerin Oniine gecilmesi i¢in gerektiginde miidahale
edebilmek i¢in rezerv tutulmaktadir. Nitekim Tiirkiye’de doviz
kurlarinda zaman zaman ortaya c¢ikan hizli artig veya disis
zamanlarinda, spekiilasyonlarin artti§1, istikrarin bozulmaya
basladigi durumlarda Merkez Bankasinin piyasalara miidahale
ederek piyasaya doviz sagladigi veya piyasadan doviz g¢ektigi
siklikla gozlemlenmektedir. Kur istikrarinin saglanmasi finansal
piyasalardaki bozulmanin Onlenmesi i¢in kullanilan rezerv
miktarinin  kendisi de zaman zaman kur krizlerinin ve
spekiilasyonlarinin da dogmasina sebep olabilmektedir. Rezervin
diisik oldugu kanisinin yaygin oldugu durumlarda iilkenin cari
aciginin finansmaninda ve dis bor¢ servisinde sorun ¢ikabilecegi
beklentisi de doviz kurlarinin hizla yiikselmesine yol agmaktadir.
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Ulke ekonomisinin muhtemel olumsuz soklara karsi
korunmasi ig¢in rezerv tutulmasmnin diger Onemli amaci giris
boliimiinde de bahsedildigi gibi bazi siyasi 6zellikle dis politika
anlaminda tilkeye yonelebilecek olumsuzluklar1 engellemektir. Son
yillarda siyasi ve askeri krizin yasandigi1 donemlerde 6zellikle doviz
kurunda istikrarsizlik olusturarak iilkeye baski yapilmaya ¢alisilmasi
rezerv tutulmasinin ekonomik ve finansal gerekgelerinin otesinde
siyasi gerekcelerinin de oldugu goriilmektedir.

Para politikalarini1 desteklemek rezerv tutulmasinin diger
onemli amacidir. Gliniimiiz itibariyla yiiksek enflasyonun yasandig
Tirkiye’de kur geciskenliginin bagl olarak kur atiglarinin liretim
maliyetleri yiikseltmesi devaminda yiiksek enflasyona neden olmast
kurlarda istikrarin saglanmasi enflasyonla miicadelede onemlidir.
Bu ac¢idan bakildiginda kur istikrarinin tesisi ve kur ataklarmin
onlenmesi i¢in Merkez Bankasi rezervleri 6nemli islev gormektedir.

Tiirkiye gibi ekonomik biiyiikliigline gore ozellikle kisa
vadeli bor¢ yikiiniin yiliksek oldugu {ilkelerde borglanma
dongiisiiniin devamu i¢in ve siirdiiriilebilirligi i¢in bor¢ 6demelerinin
zamaninda yapilmasi temerriitte diisiilmemesi Onemlidir. Bu
anlamda rezerv tutulmasinin temel nedenlerinden biri iilkenin borg
servisini  yapabilmesidir. Rezervlerin gerektiginde dis borg
o0demlerinde kullanildig: bir¢ok iilkede sik¢a goriilen bir durumdur.

Rezerv tutulmasinin en belirgin amaglarindan biri de iilkenin
ithalatinin finanse edilmesidir. Tiirkiye uzun zamandir aylik 10
milyar dolar diizeylerine yillik 100 milyar dolar diizeyine ulasan dis
ticaret ag131 ile yasamaktadir. Ozellikle enerji ithalatimn 60 milyar
dolar seviyelerine ¢ikmasinin yaninda ihracatin biiyiik kisminin ithal
hammadde veya ara mala bagli olmasi1 nedeniyle ithalatin artmasi dig
ticarette ithalatin finanse edilmesini Oonemli bir giindem haline
getirmistir. Turizm gelirlerindeki belirgin artis dis ticaret agiginin bir
kismin1 kapatmasina karsin cari agik 50 milyar dolar seviyelerinde
seyretmistir. Bu finansal yiike servisi yapilmasi gereken kisa vadeli
bor¢ yiikii de eklendiginde Merkez Bankasi rezervleri iilkede
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ekonomik ve finansal istikrarin tesisi, kur istikrarinin saglanmasi ve
enflasyonla miicadelede olaganiistii onem kazanmistir.

Ulkede son donemde uygulanan diisiik faiz politikalarinin
sonucu olarak iilkeye yabanci sermaye girisinin azalmasi ve daha
da azalacagi beklentisi, yiiksek dis ticaret agig1 devaminda yiiksek
cari agik, 6demesi yapilmasi gereken yliksek kisa vadeli borg yiikii,
salgin sonrasinda diinya ekonomisinde ortaya ¢ikan istikrasizliga
bagli olarak dis talebin diiserek iilkenin ihracatinda istenen diizeyde
artis olmayacagi kanisi, yiiksek enflasyon sebebiyle iilkedeki kisi ve
kurumlarin varliklar1 korumak i¢in Tiirk Lirasindan ¢ikarak diger
varliklarin yaninda 6zellikle doviz alimina yonelmesine bagli para
ikamesinin hiz kazanmasi1 da rezerv miktarin1 6nemli hale
getirmistir. Bu donemde yabanci para cinsinden mevduat TL
cinsinden mevduat miktarini asarak 250 milyar dolar diizeylerine
ulagmistir. Bu durum rezerv diizeyinin daha kritik ve tartisma
konusu yapmustir.

Tiirkiye’de Merkez Bankasi Rezerv Diizeyi Seyri

Yiiksek dis ticaret agig1 ve devami cari agigin yasandigi,
ithalatin hizla arttigi, kisa vadeli bor¢ ylkiinde belirgin artisin
yasandig1 yliksek enflasyonun iilke i¢in énemli bir sorun yasandigi
son bes yillik donemde Merkez Bankasi rezervinde de keskin diistis
ve ¢ikislar yasanmistir. Tablo1’de 2013-2023 doneminde aylara gore
Merkez Bankasi briit doviz rezervleri gosterilmistir.

Tablo-1: Aylara Gore Briit Rezerv (Milyon USD)

2018 2019 2020 2021 2022 2023
1 116732 93332 102373 93333 110213 127139
2 113894 99670 107823 95213 113143 21169
3 110046 96241 93406 20638 108036 122422
4 112762 93713 86242 87850 106864 114833
5 108232 95554 91025 92604 102896 98457
6 08400 96397 90237 100138 101933 108586
7 100610 08386 90244 105720 101262 113773
8 88848 101504 84634 118264 111647 117298
9 84633 101706 83317 122043 107047 122202
10 86280 104983 84406 123783 114179 26339
11 91002 104748 84196 26143 122600 136492
12 91930 106319 93206 111051 128734 140148
Eaynak: TCME
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Tablodan goriildiigii lizere briit rezerv son bes yil iginde
dalgali bir seyir izlemistir. 2018 yilinda yasanan doviz krizi
sonrasinda briit rezervlerde azalma yasanmis 2020 yilinda rezerv
miktar1 83 milyar dolar seviyelerine kadar inmistir. 2021 yilinda
uygulanmaya baglanan diisiik politika faizi politikast doneminde
rezervler siirekli bir dalgali seyir gostermistir. 2022 sonundan
itibaren keskin artiglar gostererek 2023 yili sonunda 140 milyar dolar
gibi tarihi en yiiksek seviyesine ulasmistir. Briit rezerv diizeyinin
dalgal bir seyir izledigi ayn1 dénem igin Tiirkiye’nin ihracat, Ithalat
ve Dis Ticaret Dengesi ile Cari Denge degiskenlerine iliskin veriler
Tablo-2 ve Tablo-3 ‘de gosterilmistir.

2018 2019 2020 2021 2022 2023
1 -6216 -106 -1326 -1494 -6268 10493
2 4322 31 -137 -2188 -3293 9118
3 4542 -141 -3003 -3036 -3623 -4720
4 -3110 -357 -3072 -1106 -2337 -3363
5 -3616 1337 -3836 -2802 -3883 -1774
6 -3044 191 -2237 -610 -2636 717
7 -1881 204 -1673 392 -3333 -3702
8 2704 3699 -3387 2164 -2769 -323
9 2817 i -1963 2712 -3024 1210
10 3920 3175 222 4104 -813 186
11 2403 197 -3380 -2104 -4043
12 -573 -2633 -3270 -3174 -6016

Kaynal: TB&TCME

Calismanin inceledigi 2018-2023 doneminde 2019 ve 2021
yillarinin bazi aylarinda cari dengenin fazlalik verirken diger aylarda
cari acik sz konusudur. Cari agik diizeyi 2023 yil1 basinda aylik 10
milyar dolar olarak gergeklesmistir. Ulke ddemeler dengesi Cari
Islemler Hesabr istisna birkac ay disinda siirekli agik vermistir.

Tablo-3: Dus Ticaret Dengesi (2021-2023) (Milyon USD)

2021 2022 2023

Thracat Ithalst DT Deny Thracat Ithalst DT Deany Thracat Tthalat DT Denge
1 14818 16723 -1607 17628 26181 -8.553 19213 31826 -12.613
2 15804 17.966  -2102  19.878 26173 -6.297 18385 28913 -10.520
3 734 21712 19 12633 28131 -6.478 23343 29698 -6.333
4 A20 20164 1744 23410 27754 4344 19.031 26142 -1111
E 6.370  19.423 -3.033 18064 27794 8830 21268  31.760
6 9.58 21.223 -1.635 13232 29689 6437 20284 24034
7 640 10556  -3148 18405 27760  -0.263 19421 30181
8 2.36 21750 2884  21.081 30738 9657 21136 28320
9 20.806 21932 1126 22400 30446  -8037 21768 23454
10 20654 20.744 5000 21018 27468 6450 22426 27282
11 21.685 23313 3.628 21698 28872 7174 - -
12 22403 27440 5046 22865 30.943 -2.078 - - -
Toplam 148.180 167230 29313 233332 342932 80600 2063337 283.642 7.307

Kaynak: TUIK&TCMB
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Ozellikle son yillarda cari agigm kapatilmas: igin olarak
ihracatin artirllmasma yonelik ¢ok sayida destek ve tesvik
politikalar1 uygulanmasina, ihracatin her yil siirekli bir artig
gostermesine karsin ithalattaki daha yiiksek oranli artis iilkenin
stirekli dig ticaret agig1 vermesine bazi aylar bu ac¢igin 10 milyar
seviyesinin de {istiine ¢ikmasina neden olmustur.

Yillik dis ticaret agi1g1 2022 yilinda yaklasik 90 milyar dolar
olarak ger¢eklesmistir. Yiiksek dis ticaret agiginin bir kismi turizm,
saglik hizmeti ihracati1 gibi hizmetler kaleminden kapatilsa da tilke
yuksek cari agik yiikii ile ylriimeye devam etmistir. Bu donemde
biiyiik oranda dis ticaret agigina bagli cari a¢igin yaninda kisa vadeli
bor¢ stokunun da artmasi rezerv yeterliligi tartigmalar1 sicak
tutmustur.

Tablo-4: Kisa Vadeli Bor¢ Toplami (2018-2023) (Milyon USD)

2018 2019 2020 2021 2022 2023

1 111.107 93.185 96.621 114.798 122.009 154.873
2 110.624 93.311 96.284 114.897 127.021 154.683
3 108.515 93.446 92.729 113.039 128.771 161.373
4 111.885 95.454 90.782 115.081 130.849 163.104
5 110.740 93.336 99.298 116232 132.381 166.361
6 107.220 95.950 99.365 120.304 133.700 163.757
7 106.160 98.817 102.323 122174 133.550 168312
8 97.486 94.742 105.9946 123.600 137.062 169.306
9 92,707 94.162 106.065 122228 138.602 168.854
10 95.393 93.106 105.398 120.668 141.482 170.676
11 95.237 93.505 107.794 118.588 145.124

12 93.099 95.990 111.732 118.740 149.103

Kaynak: TCMB

Kronik dis ticaret agig1 devami cari acik yaninda artan dis
bor¢ ve dis borg iginde kisa vadeli bor¢ toplaminin artmasi iilkenin
finanse etmesi gereken kalem sayisi artirmistir. Kisa Vadeli Borg
Yiikii 2023 Ekim ay1 itibartyla 170 milyar dolar seviyesine gelmistir.
Faiz politikalar1 ve bazi siyasi gelismeler nedeniyle iilkeye yabanci
yatirim giriginin en diislik seviyesine inmesi ile birlikte kisa vadeli
bor¢lar1 6denmesi ve ithalatin finanse edilmesi gibi konularda
karamsar beklentilerin dogmasina neden olmustur. Tablo-4’den de
goriildiigi lizere iilkenin kisa vadeli bor¢ toplami 6zellikle son ii¢
yildir stirekli bir artis igindedir.

-158--



Tiirkiye hi¢ temerriide diigmemis bir iilke olmasina
karsin yiiksek cari agik, yiiksek kisa vadeli bor¢ toplami1 ve iilkeye
yabanci sermaye ve yatirimci giriginin durmasi gozlerin rezerv
miktarina ve Merkez Bankasina cevrilmesine sebep olmustur.
Merkez Bankasi rezervlerinin 2020-2021 doneminde azalma
trendine girmesi 80 milyar dolar seviyelerine inmesi ve dahasi briit
rezerv i¢ginde bankanin kendisine ait olan kismin oldukga diisiik
olmasi, briit rezervin bir kisminin kisa vadeli swap islemlerinden
elde edilen dovizden olusmasi endiseleri ve spekiilasyonlar
artirmistir.

Endise, tartigmalar ve spekiilasyonlar gdlgesinde 2021
yilinda Merkez Bankasinin diisiik politika faizi politikasini
uygulamaya baglamasi sonrasinda yabanci sermaye i¢in faiz
getirisinin diisiik olmasina bagl

Doviz Rezerv Yeterlilik Analizi

Iktisat literatiirinde bir iilkenin Merkez Bankasi
Rezervlerinin yeterliliginin tespitine ve Ol¢limiine dair degisik
yontemler bulunmaktadir. Bu yontemlerden biri rezerv diizeyini
genis para arz1 (M2) ile karsilastirarak yeterlilik 6l¢timii yapan Genis
Para Arzi Yontemi’dir. Bu yaklasima gore finansal krizler
donemlerinde iilkede ic¢indeki kisi veya kurumlar yerli paradan
yabanci paralara yonelmesi nedeniyle rezerv diizeyinin M2 para
arzinin belirli bir oranmin doviz cinsine doniistiiriilmesini
kargilayabilmelidir. Tartigmal1 bir yaklagim olan bu yaklasimda i¢in
oran konusunda bir fikir birligi bulunmamaktadir. (Eren, 2017)

Rezerv yeterliliginin Olciilmesinde kullanilan diger bir
yontem ya da yaklasim ithalat Yaklasimr’dir. Bu yéntemde iilkeye
belirli bir siire i¢in doviz girisinin olmamasi varsayimi altinda rezerv
diizeyinin ne kadar siire ithalat1 finanse edebilecegi dlgiilmektedir.
Siire konusunda bir fikir birligi bulunmamaktadir. Bu konuda ii¢
aylik ithalati karsilayacak kadar rezerv bulunmasi gerektigini
belirten ¢alismalardan yillik ithalatin %30-35’lik kismina karsilik
gelen rezerv tutulmasini savunan ¢alismalar bulunmaktadir.
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Bir diger yontem ise Kisa Vadeli Dis Borg¢ yaklagimidir. Bu
yaklasima gore vadesi bir yil i¢inde dolan doviz cinsi borglari
o0demeye yetecek kadar rezerve sahip olunmasi gerekmektedir. Bu
yaklasim iilkenin sadece bir vadeli borg¢larin1 6deme giiciine sahip
olmasiin yaninda s6z konusu bu rezerv diizeyinin muhtemel kur
krizleri dnlemede elzem oldugunu ongdérmektedir. (Siimmeoglu,
2010, s.134) Greenspan-Guidotti Kurali olarak da bilinen bu
yaklasima gore Rezerv/KVDB oraninin 1 (%100) veya iistiinde
olmalidir gerekmektedir (Eren, 2017)

Wijnholds ve Kapteyn (2001) tarafindan 6nerilen yontem ise
ii¢ asamal1 bir yontem olup ilk asamada rezerv diizeyinin kisa vadeli
borglar1 karsilayacak seviye olmasi ikinci asamada ise rezervlerin
M2 para arzinin %10-20’si arasinda olmasi1 dngériilmiistiir. Ugiincii
asama ise llke risklerini dikkate alan baz1 61¢timlere dayanmaktadir.

IMF Metrigi yontemi ise diger tiim yaklagimlara alternatif
olarak IMF tarafindan gelistirilmis daha kapsamli bir yontem olup
O0demeler dengesinde baski veya bozulmaya sebep olabilecek
muhtemel degisik risklere karsi tutulmasi gereken rezerv miktarini
tespit etmeye yoneliktir. Bu ¢alismada temel olarak KVDB ve ithalat
yontemi tercih edildiginden IMF Metrigi yonteminin detaylarina
daha fazla girilmemistir.

Analiz Sonug¢lari

Merkez Bankasi rezerv yeterliligi analiz etmek igin
literatiirde yaygin olarak kabul gdérmiis yontemlerde olan Kisa
Vadeli Dis Bor¢ Yaklasimi ile Ithalat Yaklasimi kullamlmustir.
Diger yontemlerin kullanilabilmesi icin ¢ok daha fazla detayli
verilere ihtiyag olup bazi veriler Ekonomist Dergisi Risk
degerlendirmesi gibi uluslararast kurumlar tarafindan tiretildiginden
bu calismada tercih edilmemistir.

Tartismanin 6zl itibartyla da bakildiginda Tirkiye’de
1950’11 yillardan bu yana ¢ok sayida kur kaynakli yasanan doviz
krizlerinin ¢ikmasinda Tiirkiye’'nin 6demeler dengesindeki cari
acig1, dis bor¢ yikii ve bu degiskenler karsisinda elinde
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bulundurdugu rezerv faktdrlerinin 6n plana ¢iktig1 goriilmektedir.
Cari ag1g1n finanse edilmesinde ve dis borcun ¢evrilmesinde lilkeye
giren yabanci sermaye ve dis bor¢ bulma kolayligi bu borcun faiz
maliyeti hesaba katilarak sonuglar iretildigi de goriilmektedir.
Tiirkiye, bir anlamda kisir dongii olan Cari A¢ik+ Dis borg Yiikii ve
bu yiiklerin finanse edilme yolu faiz getirisi cazibesi ile ¢ekilen
yabanci sermeye girisi ve bor¢ bulma kolayligi dongii i¢indedir. Bu
dongiiniin sekteye ugradigi donemlerde doviz krizlerinin yaganmasi
da vakadir.

Tablo-5’te  2018-2023 donemi i¢in aylik  olarak
Rezerv/KVDB orani gosterilmistir. Ulkeye bir dénemde hi¢ déviz
girisinin olmadig1 varsayimi altinda Merkez Bankasin1 Briit Rezerv
miktar1  {ilkenin bir yildan kisa vadeli borglar1 olan borglarin
O0denmesini finanse edebilmesi giicii 2018 yilindan 2023 yilina
kadar dalgalanma gostermese de Ozellikle 2021 yil1 sonrasi stirekli
bir diisme gostermistir. Kisa Vadeli D1s Borcu karsilama orani 2023
yilt icinde 0.59 seviyesine kadar inmistir. Genel kabul olarak bu
oranin 1 ve daha yiiksek olmasi gerekmektedir. Bu yoOniiyle
bakildiginda rezerv diizeyinin kisa vadeli dis borcu karsilama
konusunda bir sorun oldugu goriilmektedir.

Diger taraftan analizde briit rezerv miktar1 kullanilmasina
karsin  son yillarda sikca tartilma konusu olan briit rezerv i¢inde
bankalarin zorunlu karsilik olarak yatirdigi dévizin olmasi ve briit
rezervin bir kisminin swaplar yoluyla edinildigi bilinmektedir.
Merkez Bankasi Rezervinin aslinda kendisine ait olan kisminin daha
diisiik olmas1 Rezerv/ KVDB oraninin daha diisiik oldugunu da
gostermektedir.
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Tablo 5: Rezerv/ KVDB Orani (2018-2023)

2018 2019 2020 2021 2022 2023
1 1.05 1.00 1,05 0,33 0,90 0,32
2 1.02 1.06 1.11 0,52 0.39 0,78
3 1,01 1,02 1,02 0,50 0,33 0,75
4 1,00 0,98 0,94 0,76 0,81 0,70
5 0,97 1,02 0,91 0,79 0,77 0,39
6 0,91 1,00 0,90 0,83 0,76 0,63
7 0,94 0,99 0,38 0,36 0,73 0,67
8 0,91 1,07 0,79 0,95 0,81 0,69
9 0,84 1.08 0,78 0,99 0,77 0,72
10 0,90 1.12 0,30 1,02 0,30 0,74
11 0,95 1.12 0,78 1,06 0,34
12 0,98 1.10 0,53 0,93 0.36

Rezerv Yeterliliginin Ithalat Yaklasimi ile yapilan analiz
sonuclart Tablo-6’da verilmistir. Bu analizde mevcut rezervin
iilkenin {i¢ aylik ithalatin1 karsilama orani hesaplanmistir. Bu
hesaplamada rezerv diizeyinin veri olarak alindig1 aydan onceki {i¢
ay i¢inde yapilan toplam ithalat miktar1 kullanilmustir. Uzerinde fikir
birligi olmamasina karsin mevcut rezerv diizeyinin tilkenin i¢ aylik
ithalat1 karsilayacak diizeyde olmasi rezerv yeterliligi olarak kabul
edildiginden bu analizde de bu kabul kullanilmistir.

Analiz sonuglarma gére Ithalat/Rezerv oran1 2018 yilinda
0.50- 0.60 bandinda iken bu oran 2019 ve 2020 yilinda diisiisler
gostermis 2022 ve 2023 yilinda 0.70 ve lizerinde seyretmistir. 2023
yil1 son dénemlerinde bu oranin diismeye basladig1 goriilmektedir.
Bu sonuglar 1s18inda Tiirkiye’nin mevcut rezerv diizeyinin ii¢ aylik
ithalat1 karsilama giiciiniin diisiik oldugu gériilmektedir. Ithalatin
finanse edilme giicliniin diisiik olmasmin sebebinin hesaplama
tekniginden de kaynakladigi belirtilmelidir. Hesaplamada  soz
konusu ii¢ aylik donemde tilkeye hi¢ sermaye girisinin olmadig1 ve
ithracat gelirinin olmadig1 varsayimi altinda yapilmaktadir. Ancak
iilkeye ayn1 donemde ihracat geliri girisi oldugu gergegi gbz oniine
alindiginda hesaplamanin dis ticaret agigi iizerinden yapilmasi
bunun yaninda briit rezerv diizeyi yerine net rezerv miktarinin
kullanilmasinin daha saglikli sonuglar verecektir.
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Tablo 6: Son Ug Ay Ithalat/ Rezerv Orani (2018-2023)

2018 2019 2020 2021 2022 2023
1 038 0,14 1,09 033 0,11 041
2 0,41 0,09 1,08 0,33 0,13 0,46
3 0.44 0,04 1.04 0,34 0.16 045
4 0.44 1,00 0,00 0,31 0,18 0,30
5 047 1,07 0,06 023 022 0,561
6 0,52 1,10 0,09 0,24 0,24 0,52
7 0,43 114 0,13 0,21 0,28 0,51
8 0,52 115 023 0,14 0.30 043
9 0.46 115 0.29 0,10 0.36 042
10 0,37 1,14 0,32 0,06 0,38 0.40
11 0,29 112 037 0,03 037 0,561
12 0,21 1.10 0,34 0,06 0,38 0,57

Analizin son kisminda briit rezerv diizeyinin son 12 aylik cari
acik toplamim1 karsilama orami incelenmistir. Analiz sonuglari
Tablo-6’da yer almaktadir. Hesaplamada rezerv diizeyinin veri
olarak alindig1 aydan 6nceki 12 aylik cari agik toplami kullanilmistir.
Tablodan goriilecegi lizere bazi oranlar sifir degerine ¢ok yakin iken
baz1 oranlar bir ve iizerindedir. Bu durum cari dengenin bazi aylar
fazla baz1 aylar acik vermesinden kaynaklanmaktadir. Cari dengenin
fazla verdigi aylarda rezerv kullanilmasina ihtiyac olmadigi
varsayimi altinda hesaplanan orana bir eklenmistir. Oranin sifira
yakin olmasi cari agigin diisiik oldugunu ve finanse edilecek agigin
rezerv miktarina gore diigiik kaldigi anlamina gelirken oranin bire
dogru artmasi finanse edilmesi gereken cari agigin biiylidiiglinii
anlamina gelmektedir.

Tablo 7: Son 12 Ay Cari A¢ik / Rezerv Orani (2018-2023)

2018 2019 2020 2021 2022 2023
1 038 0,14 1,08 033 0,11 0,41
2 0,41 0,09 1.08 035 0,13 0,46
3 0,44 0,04 1.04 0,34 0.16 0,45
4 0,44 1,00 0,00 031 0,18 0,50
5 0,47 1,07 0,06 0,28 0,22 0,61
6 0,52 1.10 0.00 0.24 0,24 0,52
7 0,48 114 0.13 021 0,28 0,51
8 0,32 1,15 023 0,14 0,30 0,48
9 0,46 1,15 0,29 0,10 0,36 0,42
10 0,37 1,14 0,32 0,06 0,38 0,40
11 0,29 1,12 037 0,05 0,37 0.61
12 0,21 1,10 0,34 0,06 0,38 0,37
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Tablo-6’daki sonuglara gore 2020 yilinda briit rezerv diizeyi
12 aylik cari ag1g1 hemen tamamen karsilayabilecek durumda iken
sonraki yillarda oran biliylimeye baslamig ve 2023 yilinda 0.60
sevilerine gelmistir. Bu degisim, siire¢ i¢inde finanse edilmesi
gereken cari agigin arttigini hatta rezervlerin diistiigli veya rezerv
art1s hizinin cari agik artis hizindan diisiik oldugunu gostermektedir.
Ozellikle son yillarda artan enetji fiyatlarinin yaninda Tiirkiye nin
enerji ithalat miktarinin da artmasi enerji ithalatimin 50-60 milyar
dolar diizeyine ¢ikmasi cari agig1 biiyiitmiistiir.

Bunlarin yayinda tablodan agik¢a okunamamasina karsin dis
ticaret verileri incelendiginde artan cari acigin temel sebebi olan dis
ticaret agiginin O6nemli bir kisminin bazi yillar 20 milyar dolar
diizeyine ulasan altin ithalati oldugu goriilmektedir. Bu diizeyde
yiiksek altin ithalatina karsin 5 milyar dolar gibi bir diizeyde altin
thracati yapilmis olmas1 temel de bir dis ticaret agigina devaminda
cari aci8a sebep olmasina ragmen ithal {iriiniin altin olmas1 ve bunun
biiytlik kisminin iilke i¢inde kalmasi ve halkin eline ge¢en altinin briit
rezervlerde hesaba katilmamasin karsin 15 milyar dolarlik farkin dis
ticaret agigina ve cari aciga dahil edilmemesi gerektigini savunanlar
bulunmaktadir.

Ancak iilkede hanehalki ve firmalarin 250 milyar dolar
seviyesine ulasan yabanci para cinsinden mevduatlart oldugu
devaminda halkin bir kisminda yastik alt1 olarak tabir edilen sekilde
yiksek miktarda altin ve doviz bulundugu bilinmektedir. Bu
birikimlerin nispeten pasif olmasi ve rezerv kullanilmasi gereken yer
ve zamanda kullanilamamasi nedeniyle altin ithalatindan
kaynaklanan dis ticaret aciginin hesaba katilmamasinin savunmak
cok miimkiin degildir.

Sonu¢ ve Degerlendirme

Bu c¢alismada Tirkiye’de uzun zamandir devam eden
Merkez Bankast Doviz Rezervleri tartismasina yakin bakilmistir.
Rezerv tartismalarina neden olan cari agik, dis ticaret agig1 ve kisa
vadeli dis bor¢ yiikii degiskenlerinin 2018-2023 ddnemindeki
izledikleri seyirler analiz edilmistir. S0z konusu degiskenlere iliskin
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2018-2023 doneminde olusan veriler kullanilarak rezerv yeterliligi
analiz edilmistir. Yeterlilik analizinde Ithalat Yaklasimi ve Kisa
Vadeli D1s Bor¢ Yaklagimi yontemleri kullanilmistir.

Ulkenin doviz rezervi verilerine bakildiginda 2018 yili
sonrasit 2021 yilina kadar dalgali bir seyir izledigi 2021 sonrasinda
diizenli bir atis gostererek 2023 yili sonunda 140 milyar dolar
diizeyine ulastig1 goriilmiistiir. Bu donemde cari denge de zaman
fazla vermis olmasina karsin baskin egilim olarak siirekli agik
vermis ve aylik agik bazi donemlerde 10 milyar dolar1 agmistir. Bu
anlamda {lkenin siirekli olarak cari ac¢ik sorunu ile yasadigi
goriilmektedir. Cari agigin en 6nemli kaynagi ise dis ticaret agigidir.
Ulkenin ihracatinin siirekli bir artis gdstermis olmasina karsin ithalat
artis hizinin daha yiiksek olmasi dis ticaret agig1 biiytlitmiistiir. Dig
ticaret acig1 2022 yilinda 90 milyar dolar seviyesine c¢ikmistir.
Rezerv tartigsmalarinin temel sebebi degiskenlerden olan Kisa Vadeli
D1s Borg yiikiine bakildiginda {ilkenin kisa vadeli dis borcunun
sirekli artti§i bu durumunda siirekli olarak kur {izerine bask1
yaparken endiseleri de artirmistir. 2018 yili basinda 111 milyar
dolar olan kisa vadeli dis bor¢ 2019 ve 2020 yillarinda azalma
gdstermis olasina karsin sonraki yillarda siirekli bir art1 ile 2023 yili
sonunda 170 milyar dolar diizeyine ulagmustir.

Kronik ve devamli artan dis ticaret acig1 ve devaminda cari
acik ve siirekli artan kisa vadeli dis bor¢ yiikiiniin artmasinin yaninda
diistik politika faizi politikasinin uygulanmaya bagladigi 2021 yil
sonrasinda iilkenin faiz getirisinin cazibesini kaybetmesi nedeniyle
yabanci sermaye girisinin oldukca azalmasi tlkenin ithalatin
finansmanindan cari agigin finanse edilmesine dis bor¢ servisinin
yapilabilmesine ¢ok sayida noktada siiphelere sebep olmustur.

Rezerv Yeterligi ilk olarak Reserv/KVDB orani ile
Olclilmiistiir. Briit rezervin kisa vadeli dis bor¢ toplamina oran1 2018
yilindan 2023 yilina kadar dalgalanmalar géstermis olsa da 2023
yilinda oran oldukga diistiktiir. Bu durum toplam briit rezervlerin
kisa vadeli dis borglar1 karsilama yeterliliginin diisiik oldugunu
gostermektedir. Ithalat Yaklasiminda ise yeterlilik briit rezerv
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diizeyinin son ii¢ aylik toplam ithalati finanse etme giicii olarak
Olclilmiistiir. Ulagilan sonuglar mevcut rezerv diizeyinin ii¢ aylik
ithalat1 karsilama giiciiniin de diisiik oldugunu géstermistir. Ulkenin
son 12 aylik cari agig1 toplami kullanilarak yapilan degerlendirme
sonuclar1 ise briit rezervlerin 12 aylik cari agig1 finanse etme
konusunda zayif oldugu isaret etmektedir.

Tiirkiye’nin uzun yillardir kronik sorunu olan yiiksek dis
ticaret agigina bagh cari agik ve artan dis borg yiikii karsisinda bu
acigin finanse edilmesi ve bor¢ g¢evriminin siirdiiriilmesi temel
olarak ya iilkeye yabanci sermaye girisi ya da yeni bor¢glanmaya
bagli olarak siiregelmistir. Bu durum stirekli olarak yabanci sermaye
girisine veya yeni bor¢ bulunmasin bagimliligi artirmistir. Bu dongii
ilkede 6demeler dengesine bagl olarak sik sik doviz krizlerinin
yasanmasina neden olmustur. Bu durumda sik sik {iilkenin rezervleri
glindeme gelmistir. Ancak soruna kalici bir ¢oziim iiretmek miimkiin
olmamuigtir. D1 Ticaret A¢iginin kapatilmasinin temel yolu ihracatin
artirilmasi iken dis bor¢lanma yoluyla elde edilen finansmanin daha
verimli ve iiretimi artiran alanlardaki yatirnmlar i¢in kullanilarak
hem ithalatin azaltilmasi hem ihracat destek verilmesi oldugu agiktir.
Ancak iilkenin ihracatinin artmasina karsin ithalatin daha hizlhi
artmasit dis piyasalardan alman bor¢ finansmanin c¢ok etkin
kullanilamamas1 hatta bazi yillar bu kaynagin sadece dis borcu
cevirmek icin kullanilmasi {ilkedeki kronik sorunun devam etmesine
hatta biliylimesine neden olmustur. Bu durumda rezervleri belirgin
sekilde artirmak miimkiin olmamistir. Bu sebeple iilkede rezerv
diizeyinin ne kadar oldugunun tartisilmasindan ziyade rezervleri
kullanma ihtiyac1 giindeme getiren dis ticaret ag181, cari agik ve dis
borg¢larin etkin kullanilmamasi konularinda ¢oziimler ve politikalar
gelistirilmesi gerekmektedir.
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