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ONSOZ

Bu calismada ikiz agiklarla ekonomik biiylime arasindaki iligkiler diinya
ekonomilerinden &rnekler ve Tiirkiye ekonomisi temelinde analiz edilmistir. Ulkeler
ekonomik biiylimelerini hizlandirmak ve siirdiirmek icin farkli modeller ve politikalar
uygulamaktadirlar. Uygulanan model ve politikalarin farkliligi, tilkelerin yapilart ve
icinde bulunduklar1 konjonktiirden kaynaklanmaktadir. Son yillarda yiiksek biiyiime
oranlar1 elde eden iilkelere bakildiginda, bunlarin ikiz a¢ik sorunu ile miicadele etmekte
olduklar1 goriilmektedir; bir bakima, ikiz agikla birlikte biiyiimektedirler. Son 30-40 yilda
yasanan ve halihazirda devam eden kiiresellesme, bunu miimkiin kilmaktadir. Bagka bir
ifadeyle, finansmana erisim kolaylig1 ikiz aciklarin siirdiiriilebilmesini saglamaktadir;
bdylece biiyiime de siirdiiriilebilmektedir. Tiirkiye ekonomisi de ikiz agikla biiylime
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OZET

Bu Tez calismasinda, ikiz agiklarla ekonomik biliylime arasindaki iligkiler diinya
ekonomilerinden 6rnekler ve Tiirkiye ekonomisi temelinde analiz edilmeye ¢alisilmistir.
Ikiz acik, bir ekonomide biitge aci1g1 ve cari acigmn esanli ortaya cikmasidir. Iktisat
literatiiriinde ikiz agiklar iizerinde ¢ok fazla ¢alisma yapilmistir. Caligmalarin odaginda
da Keynesyen ikiz a¢ik ve Ricardian denklik hipotezi yer almaktadir.

Bu ¢alismanin amaci, gesitli diinya ekonomileri ve Tiirkiye Ekonomisi icin ikiz
acik hipotezinin gecerli olup olmadigini tespit etmek ve ikiz aciklarla iktisadi biiyiime
arasindaki iligkinin incelenmesidir. Arastirmada Tirkiye Ekonomisi’ne ait 1998Q2 -
2018Q4 doénemine ait ceyrek donemli biitce agigi, cari acik ve iktisadi biiyiime
degiskenler kullanilmistir. Degiskenler arasindaki iliski ARDL es biitlinlesme, Granger
nedensellik ve regresyon yontemleri ile analiz edilmistir. Analiz sonuglan ile ilgili
literatlirde daha once elde edilmis sonuglar arasinda paralellikler oldugu goriilmiistiir. Bu
sonuclara gore, uzun dénemde biitge agig1 ve cari aciktan biiyiimeye dogru negatif iliski

oldugu tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: ikiz agik, ekonomik biiyiime, granger nedenselligi, ardl ve

regresyon analizi



ABSTRACT

The relationship between economic growth with twin deficit in this thesis has tried
to be analyzed on the basis of examples of Turkey’s economy and the world economy.
Twin deficits mean that the budget deficit and the current deficit occur simultaneously in
an economy. In the economic literature, a lot of work has been done on twin deficits.
Keynesian twin deficit and Ricardian equivalence hypothesis are at the center of the
studies.

The aim of this study, the twin deficit hypothesis for a variety of world economies
and Turkey Economy to determine whether it is valid and examine the relationships
between twins with clear economic growth. However, the empirical examination of the
thesis has been studied only with data from Turkey’s Economy. Economy of Turkey
Research in 1998Q2 - 2018C4 period ended quarter was used annual data. In this study,
the relationships between budget deficit, current account deficit and economic growth
variables were analyzed with ARDL cointegration, Granger causality and regression
methods. It is seen that there are parallels between the results of the analysis and the
previously obtained results in the literature. According to these results, it is seen that there
is a long-term deficit, two-way negative relations between current account deficit and

growth,

Key Words: twins deficit, economic growth, granger causality, ardl and regression

analysis
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BIiRiINCi BOLUM

GIRIS
1.1.Problem Durumu

Ulkeler agisindan ekonomik biiyiime ve kalkinmanin dnemi giderek artmakta ve iilkeler
aras1 iiretim yaris1 haline gelmektedir. Ulkeler, ekonomik biiyiimeyi artirmak icin cesitli
yontemlere bagvurmaktadir. Yeterli tasarruflara sahip olmayan iilkelerin biiylimenin
finansmaninda yasadigi zorluklar, beraberinde, kamu ve dis ticaret agiklarinin artmasina yol
acmaktadir. Bu durumun vardigi nihai nokta, lilke ekonomilerinde biit¢ce agig1 ve cari agik
sorunun ortaya ¢ikmasidir. Bu durumda hem gelismis hem de gelismekte olan tlkeler, ikiz
aciklarla biiyiimeyi idame ettirmeye ¢alismaktadirlar.

2000’11 yillarin bagindan itibaren kiiresel sermayenin yoniinii gelismekte olan iilkelere
gevirilmigtir. Bu durum finansman sikintisi ¢eken bu iilkelerde borglanma maliyetlerinin
diismesine yol agmistir. Boylece bu iilkeler, ekonomik biiytimenin finansmanimi daha ucuz
maliyetle karsilamaya baslamislardir. Gelismekte olan iilkelerde iiretim icin gerekli olan
hammadde ve enerji ithalatinin kolaylasmasiyla birlikte tiretim ithalata bagimli hale gelmistir.
Bu ise yiiksek cari agiklar1 beraberinde getirmistir. Ulusal ve uluslararasi diizeylerde finansman
kolaylig1, ayn1 zamanda biitce agiklarmin da artmasina yol agmistir. Ikiz agiklarda yasanan
artisa ragmen birgok tilkede yliksek biiyiime oranlar1 elde etmistir. Ancak dis kaynaklar ve ikiz
aciklarla saglanan biiylimenin ne kadar saglikli olacag: ve siirdiiriilebilecegi tartisma konusu
olmustur. Kisacasi, bu tezin anlamaya ¢alistig1 temel problem, ikiz agiklarla iktisadi biiytimenin
strdiiriilebilir olup olmadigi ve bu agiklarla iktisadi biiylime arasindaki iligskinin
belirlenmesidir.
1.2.Arastirmanin Amaci ve Onemi

Biiyiimenin finansmaninin cari agik ve biitge agig1 vererek saglamaya calisilmasi
ekonominin kirilgan hale getirmistir. Yiiksek biiylime oranlarina sahip ilkeler i¢sel ve dissal
soklardan etkilenerek biiyiimenin istikrarli olamamas1 sorunuyla karsilasmaktadirlar. Oyle ki,
ikiz acik gostergeleri iilkelerin makroekonomik gostergesi ve krizler hakkinda ongorii
sunmaktadir. Ikiz agikla biiyiiyen ekonomiler, biiyiimelerini siirdiirebilmek igin ikiz agig1
siirdiirme zorunlulugu ile kars1 karsiya gelmektedirler.

Bu ¢alismanin amact; cari agik ve biit¢e agiginin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisinin
Tiirkiye Ekonomisi i¢in analiz etmektir. Ekonomik biiylime ve ikiz agiklar arasindaki iligkiler
ve bu agiklarla ekonomik biiyiimelerini siirdiiren iilkelerin tecriibeleri incelendikten sonra,

Tirkiye Ekonomisi’nde ikiz agiklar ve ekonomik biiyiime 6zetlenecek ve son olarak Tiirkiye
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Ekonomisi’nde ikiz acik ve biiyiime arasindaki iligkiler ekonometrik yontemlerle analiz
edilecektir.
Tezde cevabi aranan sorular asagidaki gibidir:
e Ikiz agik hipotezi Tiirkiye Ekonomisi i¢in gecerli midir?
e Tirkiye Ekonomisi’nde biit¢e acig1 ile ekonomik biiylime arasinda iligki var
midir?

e Tirkiye Ekonomisi’nde cari agik ile ekonomik biiylime arasinda iliski var midir?

1.3 Arastirmanin Varsayimlari

Bu calismada asagida yer alan varsayimlarin sinamasi yapilacaktir.

° Biitce aciklar ile cari agiklar arasinda iliski mevecut mudur?
. Ikiz agiklarla ekonomik biiyiime arasinda iliski mevcuttur.
o Gelismekte olan {lkelerde ikiz agiklarin siirdiiriilebilirligi  biiylimenin

stirdiiriilebilirligi acisindan 6nem arz etmektedir.

o Tiirkiye Ekonomisi’nde ikiz agiklar ekonomik biiylimeyi etkilemektedir.
1.4 Arastirmanin Yontemi

Bu calismada ikiz acgik ile ekonomik biiyiime arasindaki iliski zaman serileri
kullanilarak analiz edilecektir. Bu kapsamda, Tiirkiye Ekonomisi’ne ait 1998Q2-2018Q4
donemine ait ekonomik biiyiime, biitce agig1 ve cari agik degiskenleri arasinda nedensellik olup
olmadig1 arastirilacaktir. Analiz Oncesinde serilerin duraganligi Augmented Dickey Fuller
(ADF) ve Phillips Peron (PP) birim kok testleri kullanilarak tespit edilecektir. Duraganlik testi
sonrasinda seriler arasindaki kisa ve uzun donemli iligkileri belirlemek tlizere ARDL es
biitlinlesme testi uygulanacaktir. Daha sonra, degiskenler arasindaki nedensellik iligkilerini
tespit etmek amaciyla Granger nedensellik testi uygulanacaktir. Nedensellik testi iliskinin yonii
hakkinda bilgi verirken, siddeti ve yoni hakkinda bir sey sdylememektedir. Bu sebeple
regresyon analizi ile degiskenlerin birbiri iizerindeki pozitif-negatif etkilerinin biiytikliikliileri
belirlenecek ve yorumlanacaktir.
1.5.Arastirmanin Sinirhhiklar:

Bu calisma, sadece Tiirkiye Ekonomisi’nin biiylime, blitce agig1 ve cari agik iizerine
gerceklestirilmistir. Calismada Tiirkiye Ekonomisi’ne ait verilerden biit¢e acig1 Hazine ve
Maliye Bakanligi Muhasebat Genel Miidiirliigli ile TCMB veri tabanindan derlenmis, cari agik
ve biiylime verileri OECD veri tabanindan elde edilmistir. Veri kisit1 sorunundan dolay1, 1998

ikinci ¢eyrek — 2018 dordiincii ceyrek donemini kapsayan veriler analize konu edilmistir.



IKiNCi BOLUM

BUTCE ACIGI, CARI ACIK VE iKiZ ACIK HiPOTEZI

Bu boliimde, biitge agigi, cari agik ve ikiz agik kavramlar1 nedenleri ile birlikte
incelenmektedir. Bu kavramlar, ilgili teorik yaklagimlardan Keynesyen Yaklasim ve Ricardion
Denklik Hipotezi ¢ergevesinde ele alinmaktadir.

2.1. Biitce Aciklar

Devletin gelir ve giderlerinin bir arada gosterildigi bir belge olan biit¢e, makroekonomik
cergevede, ekonomideki pek ¢ok degiskeni etkileyen bir politika aracidir. Biit¢e araciligi ile
yiiriitiilen bu politika araci maliye politikasi olarak bilinir. Biitce, fonksiyonlarini, biiytikligi,
gelir ve giderlerinin bilesimi, gelirlerle giderlerin denkligi ya da acik ve fazlalar ile yerine
getirir. Ancak, zaman zaman biitgeler kontrol edilebilir olmaktan ¢ikmakta ve biitce agiklar
ciddi bir ekonomik sorun haline gelmektedir. Biit¢e aciklarin etkileri ve bunlarin yol agtig
sorunlar makro iktisadin 6nemli bir inceleme alanini olusturmaktadir (Yildirim, 2014: 107).
Gilinlimiizde birgok iilke biitce agiklarinin yol actig1 sorunlarla kars1 karsiya kalmakta ve bu
sorunlara etkin ¢ozlimler aramaktadir.

Biitge aci1g1 meselesi ilk zamanlardan beri Klasik ve Keynesgil goriisler ile bunlarin
cizgilerini devam ettiren iktisatcilar arasinda hep tartisma konusu olmustur. Klasik goriise gore,
biitge her zaman sinirli ve denk olmalidir. Ciinkii biitge agiklari mali ve parasal disiplini
bozmaktadir. Biitce ancak iilke acisindan faydali bir yatirimin finansmanini karsilamak i¢in
acik verebilir. Bu sekilde verimli ve faydali isler i¢in kullanilan kaynaklar, uzun vadede kendi
maliyetlerini karsilayarak biitce agigin1 kapatabilir.

Keynesgil goriise gore ise, devletin sosyal ve ekonomik anlamda birgok gorevi vardir.
Ayrica ekonomi eksik istthdamda da dengeye gelebilir. Boyle zamanlarda devletin ekonomiye
miidahale etmesi sebebiyle biitcenin acik vermesi olagandir.

Basit anlamda, biit¢e acig1, bir donemde toplam kamu harcamasinin toplam kamu
gelirinden fazla olmas1 durumdur. Iktisatgilar, biitce agiklarini asagida yer alan biitce 6zdesligi
seklinde ifade ederler:

Biitce Ozdesligi = (G+TR-T)

Denklemde yer alan G devletin mal ve hizmet satin alimlarini, TR transfer 6demelerini
ve T vergi gelirleri toplamini. Eger (G+TR) >T ise bir biitge agig1 var , (G+TR) < T ise bir biitce
ac1g1 yok demektir (Dornbusch ve Fischer, 1998: 47).



2.1.1.Alternatif Biitce Ac¢ig1 Tanimlar

Literatiirde farklt ekonomik bilesenleri igeren farkli biitce agig1 tanimlart
bulunmaktadir. Bunlardan hangisinin kullanilacagi, mali otoritenin biit¢e agi1g1 dlgiimiinden ne
bekledigine baghdir. Biitge aci1g1 6l¢limiiniin tam ve saglikli olmasi, nasil bir mali politikanin
uygulanacagina karar verilmesinde dnemlidir.

2.1.1.1.Geleneksel A¢ik

Geleneksel agik; kamu kesiminin gelirinden daha fazlasini harcamasi durumunda ortaya
cikar ve borclardaki degismeler disarida tutuldugunda, toplam hiikiimet gelirleri ile giderleri
arasindaki farki 6lcer ve genel veya roplam agik olarak da ifade edilir. Geleneksel agik tamamen
nakit bazda 6l¢iildiiglinde “kamu kesimi net bor¢lanma geregi” sekline dontistir (Egeli, 2002:
30).

Geleneksel agik, devletin borg¢larini, bunlarin boyutlarini ve artisini izlemede en dogru
sonuclart veren alternatif biitce agig1 Olgiisiidiir. Geleneksel agik tanimlanirken kamu
giderlerine faiz 6demeleri dahil edilirken bor¢ geri odemeleri dahil edilmez. Diger yandan,
kamu gelirleri igerisinde bor¢lanma hasilati yer almazken bagislar yer alir.

Geleneksel agik toplam talep iizerinde genisletici veya daraltici etkiye sahiptir (Aslan,
2008: 411). Mesela, enflasyonist bir donemde, biitce acig1, kamu gelirleri artirilarak ve kamu
harcamalar1 azaltilarak dengelenebilir. Burada vurgulanmasi gereken bir husus, geleneksel
ac1gin, enflasyondan etkilenmesinden dolay yanlis yorum ve analizlere yol agabilmesidir.

Sadece yurti¢i borcun oldugu varsaymmi altinda, geleneksel agigin artmasi, halkin
hiikiimetten alacaklarinin artmasina yol acar. Biitge agigimnin biiytikligii, hiikiimetin gelecek
yilki toplam bor¢lanma ihtiyacini gosterir. Diger yandan, geleneksel acik, kamu borcundaki
veya hiikiimetin gayri safi yiikiimliiliiklerindeki artisin boyutunun bilinmesi acisindan da
onemlidir (Aslan, 1997: 17).

Hiikiimet borcundaki degisme asagidaki denklemle ifade edilebilir:

D°-D% =P(G+1°-T)+iD%
Denklemin sol tarafindaki (D9 — D)) ifadesi, bir yildan digerine hiikiimet borcundaki
degismeyi gosterir. Bu, ayn1 zamanda, gelirleri asan harcamalarin finansmani i¢in satilmasi

gereken hazine bonosu miktarin1 da gostermektedir. Denklemin saginda yer alan P fiyatlar

genel diizeyini, G hilkiimetin cari mal ve hizmet satin alimlarini, |°yatirnm harcamalarini, T
vergi gelirlerini ve i nominal faiz oranini ifade etmektedir.
Hazine bonolar1 yerli ve yabanci halk ile merkez bankasi tarafindan tutulabileceginden,

hiikiimet borcundaki artisin ( D® — D) iki unsuru vardir. ilki, hazinenin halka olan borcundaki
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artis (Dg - Dgfl ), ikincisi ise hazinenin merkez bankasina olan borcundaki artistir (Aslan,

1997: 34).

2.1.1.2. Cari A¢ik ve Sermaye A¢igt

Cari agik, cari kamu harcamalarindan cari gelirlerin ¢ikarilmasi ile elde edilir. Diger bir
deyisle, cari agik, geleneksel aciktan yatirim harcamalari ile sermaye gelirlerinin ¢ikarilmasi ile
hesaplanir. Cari harcamalar, harcamanin yapildigi déonemde tiiketildigi i¢in herhangi bir getiri
saglamaz. Diger taraftan, yatirim harcamalar1 ve sermaye gelirleri birden ¢ok yila yayildigi ve
bu harcamalarin getirileri gelecek yillarda gergeklesecegi i¢in, cari agik igerisinde yer almazlar.

Cari acik asagidaki sekilde formiile edilmektedir:

Cari A¢ik = Geleneksel A¢ik-(Sermaye Gelirleri + Yatirim Harcamalart)

Sermaye agigr ise; sermaye harcamalar1 ile sermaye gelirleri arasindaki sermaye
harcamalar1 lehine olan farktir. Sermaye a¢iginda, cari harcamalar ile cari gelirler bu tanimin
disinda tutulurlar. Sermaye ag1g1 asagidaki sekilde formiile edilmektedir (Giinay, 2007: 52-23):

Sermaye A¢ig1 = Sermaye Harcamalari-Sermaye Gelirleri

2.1.1.3. Birincil A¢ctk

Kamu harcamalari, kamu hizmetlerinin siirdiiriilebilmesi i¢in gerekli olan harcamalar
(birincil harcama) ile daha dnceki agiklarin finansmani i¢in alinmis olan borglarin faizlerinden
(ikincil harcama) olusur. Birinci grup harcamalar olagan oldugu halde, faiz harcamalar1 6nceki
doneme ait agiklarin finansmani nedeniyle gelecek yillara devredilmis bir yiik niteligindedir.
Dolayisiyla, ikinci grup harcamalar kamu otoritelerinin karar yetkisi dahilinde olmayan
harcamalardir. Iste bu ayrimdan hareketle, toplam kamu harcamalarindan faiz harcamalarinin
cikarilmasi sonucu hesaplanan agiga “birincil acik,” fazlaya da “birincil fazla” denir
(Saat¢1,2007: 92). Birincil acik asagidaki sekilde formiile edilebilir:

Birincil Agik = Biitce A¢igt - Faiz Harcamalar

Birincil agik, ayrica biitcenin hiikiimet tarafindan biitcenin kontrol edilebilen kismini
gosterdigi i¢in, biitge agiklart ve maliye politikalarmin siirdiiriilebilirligi hakkinda fikir verir
(Aslan,1997: 20).

Birincil agik, Uluslararasi: Para Fonu (IMF) tipi istikrar programlar1 uygulayan iilkeler
acisindan onemli bir gostergedir. Bor¢larin siirdiiriilemez hale geldigi iilkelerde, stirdiiriilebilir
bir biliylime saglamak icin uygulanan politikalarin gozlenmesi agisindan temel goOsterge

niteligindedir.



2.1.1.4. Operasyonel Agik

Operasyonel agik, borg¢ faiz ddemelerinin, anaparanin enflasyon nedeniyle asinan
kisminin tazmini i¢in yapilan kisminin genel biitge agigindan ¢ikarilmasi sonucu ortaya ¢ikan
farktir. Bagka bir ifadeyle, operasyonel acik, birincil agik ile faiz 6demelerinin reel kisminin
toplamindan olusur:

Operasyonel A¢ik = Birincil Acik + Reel faiz Odemeleri

Operasyonel acik, yiiksek enflasyon oranlari ile karsi karsiya kalan ekonomilerde
uygulanan maliye politikalarinin kamu borglart iizerindeki etkisini gorebilmek acisindan
onemlidir. Kamu borglarinin faiz oranlar1 enflasyon orani diizeyinde ise, anaparada asinma soz
konusu olmayacagi igin, operasyonel acik meydana gelmeyecektir. Fakat kamu borg
senetlerinin faiz orani enflasyon oraninin {izerinde ise, kamudan bireylere veya kuruluslara reel
kaynak transferi meydana gelecek ve kamu aci81 daha fazla artacagi i¢in operasyonel agik
meydana gelecektir (Giimiis, 2008: 19).

2.1.1.5. Yurtici-Yurtdisi Acik

Biitce aciginin disa acik bir ekonomide yurtici ve yurtdisi agik olarak ikiye ayrilarak
hesaplanmasinin ~ sebebi, hiikiimet eylemlerinin toplam talep {izerindeki etkisini
belirleyebilmektir. Yurt i¢i acik, yurt igi ekonomik faaliyetleri dikkate alirken, 6demeler
bilancosunu dogrudan etkileyen islemleri dikkate almaz. Yurt i¢i acik, hiikiimetin yurtigi
ekonomi tizerindeki genisletici etkilerini tespit etmeyi amaglar. Mesela, yurt disindan saglanan
bagislarla yurti¢i mallara yapilan harcamalar toplam talebi artirirken, yurtigi tasarruflarla
yurtdist mallara yapilan harcamalar toplam talebi azaltir (Aslan, 1997: 21).

Yurtdisi agik ise, biitgenin sadece dis dlemle dogrudan baglantili olan kalemleri dikkate
aliarak hesaplanan agiktir. Bu, ayn1 zamanda, biitcenin 6demeler bilangosu tizerinde olusan
etkisini ortaya koyan biit¢e acig1 tanimidir. Basit bir sekilde 6zetlemek gerekirse, yurtici agik
yurti¢i ekonomi tizerinde etki saglayan, yurtdisi agik ise dis alemle baglantili biit¢e unsurlarini
kapsamaktadir.

2.1.1.6. Yapisal Biitce Agigr ve Konjonktiirel Biitce Agigt

Yapisal agik, tam istihdam diizeyinde ortaya ¢ikmasi tahmin edilen biit¢e agigidir. Bu
tanim, politika degisikliklerinin biitce dengesi tizerindeki etkilerinin degerlendirilmesini
saglayarak uygulanan maliye politikalarinin etkisi konusunda fikir vermektedir.

Konjonktiirle biitce acgigi ise, ekonomik dalgalanmalar sonucu ortaya ¢ikmaktadir.
Ekonomi durgun ise, ekonomiyi canlandirmak i¢in kamu harcamalar artacak, kamu gelirleri
azalacaktir; genigsleme doneminde ise, kamu gelirleri artacak, kamu harcamalar1 azalacaktir.

Durgunluk donemlerinde azalan kamu geliri ve artan kamu harcamasi nedeniyle biit¢e aciklari
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artarken, genigleme doneminde tam tersine biitce agig1 azalacaktir. Sonug¢ olarak, biitce
konjonktiirle duruma gore sekil alacaktir.

2.1.2. Biit¢e Aciklarinin Nedenleri

Biitge agiklarinin ortaya ¢ikmasinin nedenleri gelismis ve gelismekte olan iilkeler
acisindan farklilik gostermektedir. Klasik iktisat¢ilara gore bazi temel gorevleri (savunma, i¢
giivenlik, adalet) yerine getirmesi gerektigi belirtilen devlet, zaman igerisinde Keynesgil
iktisadin da etkisiyle yerini sosyal refah devleti anlayisina birakmistir. Bu degismeyle birlikte,
devlet, toplumun sosyal ve ekonomik ihtiyaglarin1 karsilama ve bu ihtiya¢larin finansmanin
saglama ylkimliiliighh kars1 karsiya kalmistir. Artan kamu harcamalar1 karsisinda kamu
gelirlerinin ayn1 oranda artmamasi biitge agiklarina sebep olmustur. Bu goriisii ilk olarak tespit
eden iktisatc1 Aldolph Wagner’dir (Sar1, 2003: 27).

Wagner, kamu harcamalarindaki artisin milli gelirdeki artistan daha fazla oldugunu ve
bunun da devlet faaliyetlerindeki artisin sonucu olarak ortaya ¢iktigini 6ne stirmiistiir. Wagner,
kamu harcamalarindaki artigi, devletin idari, savunma, egitim, gelir daglimi vb.
fonksiyonlarmin artmasina, aynt zamanda sanayilesme ile birlikte artan sermaye ihtiyacini
karsilama maksadiyla dogrudan yatirim yapmasina baglamaktadir.

Buna karsilik, Keynes ve Keynesgil iktisat¢ilara gore, kamu harcamalari, ekonomideki
dalgalanmalar1 diizeltmek ve ekonomik biiylimeyi etkilemek icin kullanilabilecek digsal bir
etkendir. Kamu harcamalardaki artis ekonomik biiyiimeyi hizlandirmaktadir. Wagner’e gore
ise, kamu harcamalar1 i¢sel bir etken olup, ekonomik biiylimedeki hizlanma kamu
harcamalarinda artisa yol agmaktadir (Arisoy, 2005: 64).

Ulke ekonomisinin konjonktiirel durumu da biitge agiklarma neden olabilmektedir.
Ekonominin daraldig1 donemlerde yatirim, istihdam ve iiretim diisiik seviyelerde olur ve biitce
giderleri gelirlerden fazla olur. Konjonktiiriin daralma donemlerinde devletin ekonomiye
miidahale etmesi ile artan kamu harcamalari biitce agiklarini artirir (Bayrak, 2013: 24). Biitge
aciklar1 toplam talebi artirir. Bu, ekonomide enflasyonist baski olusturarak ulusal paranin deger
kaybetmesine yol agar ve vergilendirilebilir kazanci azaltir. Ekonominin genisleme
donemlerinde ise tam tersi bir durum olusur: artan iiretim ve yatirim ile birlikte vergi gelirleri
artar ve biit¢e fazla verir.

Kamu harcamalariin en temel finansman kaynagi vergi gelirleridir. Ancak vergi
gelirlerinin elde edilmesi silirecinde gelir kaybi1 yasanabilir. Vergiye karsi direnme, vergi
kacakeiligr ve kayit dist ekonomi kamu gelirlerinde azalislara sebep olur (Soyu, 2012: 15).
Boylece, artan kamu harcamalarina ragmen vergi gelirlerinde olusan kayiplar biitge aciklarina

neden olmaktadir. Bunlarin yani sira devletin vergi iizerindeki muafiyet ve istisna gibi
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yetkilerini gereginden fazla kullanarak asiriya kagmasi da vergi gelirlerinde azalmaya neden
olmaktadir. Ayrica, se¢im Oncesi donemlerde hiikiimetlerin se¢ime yonelik olarak yaptiklar
harcamalar kamu harcamalarini artirarak biitce aciklarina yol agar.

Biit¢ce aciklarinin bir baska sebebi de, kamu ve 6zel sektor arasindaki verimlilik
farklaridir. Ozel sektor, maliyetleri diisiirerek verimliligi artirmaya yonelik calismalar
yaparken, kamu sektérii icin durum tam tersidir. Ozel sektdr kamu sektdriinden daha verimlidir.
Ciinkii kamuya ait firmalar acisindan kar ve zarar firmanin yoneticilerini etkilemezken, bu
firmalar1 zararlar1 devlet biit¢esinden karsilanmaktadir (Giireler, 2011: 53).

Biitiin bunlarin yanisira, biitce agiklarina sebep olan bagka durumlar da s6z konusudur.
Mesela gelismis iilkelerde ortalama yasam siiresinin uzamasi sonucu artan sosyal giivenlik
harcamalar1 kamu harcamalarini arttirir. AR-GE faaliyetlerine 6nem verilmesi gibi farkli
nedenler de kamu harcamalarinda artisa neden olur. Gelismekte olan iilkelerde ise, dengesiz
biiyiime, kamu gelirlerindeki istikrasizlik, biirokrasi, mali disiplinsizlik vb. nedenlerden dolay1
kamu harcamalar artis gostermektedir (Yilmaz, 2015: 20).

2.2. Cari Acik

Cari agik, cari iglemler dengesini hesap bakiyesinin negatif olmasi durumunu ifade
etmektedir. Cari islemler dengesini olusturan kalemlerdeki negatif degisiklikler cari agigin
ortaya ¢gikmasina yol agmaktadir. Mal ve hizmet dengesi kaleminde; bir tilkenin belirli donemde
ithal ettigi mallara 6dedigi doviz bedelinin, ihrag ettigi mallardan elde ettigi doviz gelirinden
fazla olmasi, yani dis ticaretinin acik vermesi sonucunda cari acik olugsmaktadir. Hizmet
dengesi i¢in de benzer bir durum s6z konusudur. Bir diger durum ise, yurtdisinda calisan iilke
vatandaslarinin iilkeye yaptiklar1 doviz transferleri ile iilkede calisan yabancilarin disariya
yaptiklari déviz transferleri sonucu transfer hesabi1 dengesinin negatif olmasidir. Ozetle, iilkeye
giren dovizin iilkeden ¢ikan dévizden az olmasi durumunu ifade etmektedir.

Bir iilkenin belirli bir donem igerisinde yabanci iilkelerle olan tiim ekonomik iliskilerini
sistematik sekilde gostermek i¢in tutulan kayitlarin1 gosteren 6demeler bilancosu, cari islemler
dengesi ve sermaye hesabi olmak iizeri iki ana hesap grubundan olusur. Odemeler bilangosu
hesap gruplar igerisinde cari islemler dengesi 6nemli bir yer tutmaktadir (Seyidoglu, 2009:
401). Cari islemler dengesi; mal ve hizmet ticareti ile transfer 6demelerinin kaydedildigi
hesaptir. Eger iilkenin dis ticaret agig1 transfer yoluyla elde edilen gelirleri asiyorsa, cari
islemler dengesi acik vermektedir (Dornbusch ve Fisher, 1998: 151).

Bir ekonominin cari islemler dengesi asagidaki gibi ifade edilebilir:

Cari Denge = Mal Dengesi + Hizmet Dengesi + Yatirim Gelirleri Dengesi + Cari

Transferler



Mal dengesi, iilkenin yurtdisina sattigr mallarin degeri ile yurtdigindan aldigi mallarin
degeri arasindaki farki ifade etmektedir. Mal ihracati ile ithalatinin toplam tutar1 dis ticaret
dengesini olusturmaktadir. Ihracatin ithalattan fazla olmas1 durumunda dis ticaret fazla verdigi
i¢in dis ticaret dengesi pozitif olmaktadir. Ithalatin ihracattan fazla oldugu durumda ise dis
ticaret acik verdigi i¢in dis ticaret dengesi negatif deger almaktadir (Sentiirk, 2014: 5). Bunun
yant sira mal dengesi; bavul ticareti, transit ticaret, islem gérme ve onarilma amagli yapilan
iilkeler arasi islemleri de kapsar. Bu islemler de iilkenin ihracati/ithalati igerisinde yer
almaktadir.

Hizmet dengesi, tilkeler arasindaki sigorta, turizm, miiteahhitlik, egitim, bankacilik gibi
hizmetlerin aligverigini kapsar. Dis ticaret dengesi ile hizmet dengesi bir arada mal ve hizmet
dengesini gostermektedir. Mal dengesinin agik verdigi bir durumda mal ve hizmet dengesi fazla
verebilir.

Sermaye hesabi, sermaye transferleri (bor¢ affi, gogmen transferleri ve diger sermaye
transferleri), iiretilmeyen ve finansal olmayan varliklardaki (kara pargasi gibi maddi olmayan
varliklar ile bayilikler, ticari marka, kira ve lisans gibi transfer edilebilir sozlesmeler gibi maddi
olmayan varliklar) degismeler bu hesapta incelenmektedir. Ulke vatandaslar1 ve firmalarin
yurtdisindaki yabanci varliklart satin almalar1 sebebiyle dis iilkelerden faiz ve kér pay1 geliri
saglarlar. Ayn1 zamanda, yabanci iilkelerin vatandaslar1 ve firmalar1 da bahsi gegen iilkede
sahip oldugu varliklar i¢in o {ilkeden faiz ve kar pay: elde ederler. Yatirim geliri pozitif ise
tilkenin sahip oldugu yabanci varliklardan elde ettigi gelir, dis iilkenin o iilkede sahip oldugu
varliklardan elde ettigi gelirden biiyiik demektir. Yatirim geliri negatif ise dis {ilkelerin elde
ettigi gelir biiyiik demektir (Sentiirk, 2014: 5).

Cari transferler, iilkeler arasinda gergeklesen karsiliksiz transferlerdir. Ekonomiye para
girisi olmasina ragmen karsiliginda bir kaynak transferi gerceklesmeyen iglemleri kapsar. Dis
tilkelerden devlete yapilan ya da devletin diger tilkelere yaptig1 hibeler ile yurt diginda yasayan
iscilerin gergeklestirdigi havaleler bu kalemde gosterilmektedir. Dis iilkelere yapilan transferler
negatif deger olarak hesaplara yansitilirken, dis iilkelerden gelen transferler hesaplarda pozitif
deger olarak yer almaktadir.

2.2.1. Cari Aqigin Alternatif ifadeleri

Cari acik birden farkli sekilde tanimlanabilir. ilk olarak, cari acik ekonomideki
tasarruflarla yatirimlar arasindaki fark (S-l) olarak tanimlanabilir. Kapali bir ekonomide
tasarruflar yatirimlara esit olmalidir. Yatirim miktari, yatirimin finansmani olan tasarruflarin
maliyetini gosteren yurt i¢i faiz oranina baglidir. Diger seyler sabitken (cari ve beklenen gelir,

karhlik) tasarruflar faiz oraninin artan fonksiyonudur. Sonug olarak, kapali ekonomide yurti¢i
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faiz orani yurtici yatirim ve yurtici tasarrufa esit olacak sekilde ayarlanir (Mankiw, 2010: 72-
74).

Bununla birlikte, agik ekonomilerde hane halklar1 yurti¢i yatirimlar i¢in talep edilen
miktardan daha fazla tasarruf edebilir. Yine yatirimcilar yurti¢i tasarruf miktarini asacak sekilde
yatirnmlarini artirabilirler. Ekonominin disa acik oldugu tilkelerde yurticinde yasayanlar
yurtdisina 6diing verebilmekte ve yurtdisindan 6diing alabilmektedirler. Bu sebeple yurtici
tasarruflar ve yatirnmlarin esit olmalar1 zorunlu degildir. A¢ik ekonomilerde tasarruf yurtigi
yatirimlari finanse etmek ve net sermaye ¢ikisini finanse etmek i¢in kullanilir. A¢ik ekonomide
tilke sakinleri diinya faiz oranindan serbest¢e yurtdisina 6diing verebilmekte ve oradan 6diing
alabilmektedirler (Mankiw,2010: 137-139).

Yurti¢i faiz orani diinya faiz oranindan daha yiiksek ise, yurti¢i tasarruf yurtici
yatirimlari asacak ve ililke ekonomisi cari hesap fazlasi verecektir. Diinya faiz oran1 yurtici faiz
oranindan yiiksek oldugu durumda ise yurti¢i yatirimlar yurtici tasarruflari asacak ve iilke
ekonomisi cari agik verecektir. Yatirimin tasarruflardan yiiksek oldugu iilkeler cari islemler
aci181 sorunu ile kars1 karsiya kalabilirler. Bu durumu ¢6zmek icin yatirimlari azaltmaya ya da
tasarruflari arttirmaya ihtiyag duyulur (Mankiw, 2010:137-139). Ozetle, yurtiginde yasayanlar
yurtdisindan aldiklar1 6diinglerden daha fazla kredi verdiklerinde iilke cari hesap fazlasi
vermektedir. Tersi durumda ise cari hesap a¢ig1 s6z konusu olmaktadir.

Massetme yaklasimina gore; ekonomide reel milli gelir (Y) ile toplam harcamalar (AE)
arasindaki fark ihracat ile ithalat arasindaki farka esittir. Bu, toplam harcanabilir gelir ile toplam
harcama arasinda olusan farktir. Ulkedeki toplam harcama, toplam iiretimden fazla oldugu
zaman iilke cari agikla karsilasir. Ulke harcama fazlasini ancak ithalat ile karsilayabilir. Bu
durumda {ilkenin ithalati ihracatin1 agmaktadir ve iilke ithalati karsilamak i¢in yurtdisindan
odiing almaktadir (Okte,2011: 224) .

Y =C+ |+ G+ NX milli gelir 6zdesliginden hareketle, ihracat ve ithalat arasindaki
fark olan net ihracati asagidaki gibi yazabiliriz:

NX=Y-(C+I1+Q)

Buna gore, net ihracat hasila ile yurtici toplam harcama arasindaki farka esittir. Yurt i¢i
harcamalarin, ¢iktidan fazla olmasi dis ticaret agig1 lizerinden cari agiga yol agmaktadir.

Bunlara ek olarak cari islemler dengesi net sermaye ¢ikisi ve dis ticaret dengesi ile de
ilgilidir. Ulusal gelir 6zdesligi her zaman net sermaye ¢ikisinin ticaret dengesine esit oldugunu
gostermektedir:

Y=C+I1+G+NX
Y-C-G=I1+NX
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Y-C-G=S
Ulusal tasarruf olmak iizere, asagidaki ifadeleri yazabiliriz:
S=1+NX
S—1=NX

S — 1, ulusal tasarruf ile ulusal yatirim arasindaki fark olan net sermaye ¢ikisini, NX ise
net ihracati (dis ticaret dengesi) gostermektedir. Bir iilkenin dis ticaret fazlasi vermesi
durumunda S — | ve NX pozitiftir ve iilke dis diinyaya bor¢ verir. Ekonomi cari fazla
vermektedir. Ancak ekonominin dis ticaret agig1 vermesi durumunda S — | ve NX negatiftir ve
ilke dis diinyadan bor¢ alir durumdadir. Dolayist lilke cari agikla karst karsiyadir (Mankiw,
2010: 130-131).

Ozetle, cari agik genis bir kavramdir ve sadece iilkedeki ithalat ile ihracat arasindaki
farki gosteren dis ticaret acigr kavrami ile sinirlandirilmamalidir. Ancak giiniimiizde iilke
ekonomileri dig ticaret agik verdiklerinde genelde cari agik da verdiklerinden, iki kavram
yaklasik olarak birbirlerinin yerine kullanilmaktadir.

2.2.2. Cari A¢1gin Nedenleri

Cari ag18in birden fazla nedeni vardir ve bunlar iilkeden iilkeye farklilik gosterebilir.
Yurtici tasarruflardan daha hizli olmak tizere yurti¢i yatirimlardaki artig cari agigin temel
nedenleri arasinda bulunmaktadir. Yurti¢i yatinm artiglarinin bircok nedeni olabilir. Bunlar
arasinda ekonomide yapilan reformlar, AR-GE faaliyetleri ve teknolojik yenilikler, devletin
ekonomideki paymin genislemesi, ticaretin serbestlesmesi, sermaye piyasasinin gelismesi ve
vergi indirimleri sayilabilir. Biitiin bunlar, ekonomiyi gelecekte daha yiiksek biiylime beklentisi
igerisine sokarak yatirim talebini artirmakta ve cari agiga neden olmaktadir (Roubini ve Backus,
1998: 18-19). Yatirimlar1 finanse eden yurti¢i tasarruflar artan yatirimlar karsisinda yetersiz
kaldiginda, yurti¢ci ekonomideki yatirnmlari finanse etmek ic¢in yabanci kaynaklarla
basvurulmaktadir.

Bir diger temel neden ise lilkede toplam tasarruflarin yetersiz olmasidir. Bunun nedeni
ise, kamu tasarruflar1 ile 6zel tasarruflarin diisiik olmasidir. Ozel tasarruflar; harcanabilir
gelirdeki azalig, vergi artig1 ve artan tiiketim harcamalar1 gibi nedenlerden dolay1 azalirken,
kamu tasarrufu artan kamu yatirimlari ve azalan vergi gelirleri gibi nedenlerden dolay:
azalabilmektedir.

Ulkedeki tasarruf miktarinin yatirimlar: karsilayacak diizeyde olmamasi nedeniyle cari
acik sorunu ortaya ¢ikmakta ve iilke yurtdisindan bor¢lanmak zorunda kalmaktadir. Akabinde

tilkeye doviz girigi olmakta ve ulusal para degerli hale gelmektedir. Neticede ithalat ihracata
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gore ucuzlamakta, ithalat artarken ihracat azalmakta, sonug¢ olarak cari agik olusmaktadir
(Kesikoglu ve Yildirim vd., 2013:17).

Yine lilkede tiiketim diizeyinin {ilke ekonomisindeki iiretim miktarindan fazla olmasi
bireyleri ithal mallara yoneltmekte bu durum dis ticaret dengesinin bozulmasina yol agarak cari
aciga neden olmaktadir (Kaya, 2016: 53).

Ayrica, lilkedeki biliylime ve kalkinma c¢abalar1 da cari islemler acigina sebep olabilir.
Az gelismis ve gelismekte olan iilkeler sermaye birikimini kendi tasarruflari ile olusturamaz
veya bu yetersiz kalabilir. Bu sebeple, kalkinma ve biiylime asamasinda, zorunlu sermaye
mallarinin ithalatinin finansman1 cari agikla sonuglanabilir (Bayrak, 2013: 1). Asya
tilkelerinden bazilar1 bu duruma o6rnek olarak verilebilir. Cin ve Giiney Kore, kalkinma
asamasinda gerekli olan hammadde ve sermayeyi karsilama cabalar1 i¢cinde cari agikla karsi
karsiya kalmiglardir. Kalkinma asamasi sonrasinda ise hammadde ve enerji ithalatina ragmen
cari fazla veren tilkeler arasinda olmuslardir (Mizrak, 2017: 47-63). Tablo 1’°de birkag iilkenin

cari dengeleri gosterilmektedir.

Tablo 1. 2010-2016 Yillar1 Arasinda Ulkelerin Cari Islemler Dengesi (Milyon$)

Yillar (igo“r"'ey Hindistan Cin Tiirkiye
2010 27.951 -54.510 237.810 -44.616
2011 16.638 -62.518 136.097 -74.402
2012 48.791 -91.471 215.392 -47.963
2013 77.259 -49.123 148.204 -63.642
2014 83.030 -27.314 236.047 -43.610
2015 105.119 -22.457 304.164 -32.145
2016 97.924 -12.114 202.203 -33.139

Kaynak: www.wordbank.org sitesi verileri ile hazirlanmistir. (Erisim:13.02.2020).

Tiirkiye Ekonomisi’nde cari agiga neden olan en onemli faktor ham madde ve enerji
ithalatidir. Oysa Giiney Kore de Tiirkiye gibi ham madde ve enerji ithalat1 yiiksek olan bir iilke
oldugu halde, yeterli tasarruf oranina sahip olmasinin yani sira ihracat1 da ithalatindan fazla
oldugu i¢in cari dengesi fazla vermektedir. Giiney Kore, 2015-2016 yillarinda sirasiyla 105.119
ve 97.924 milyon ABD dolar1 dis ticaret fazlas1 vermistir. Hindistan ekonomisindeki cari agigin
nedeni ise altin ithalatidir. Diger taraftan Cin, diinyanin en biiyiik altin ithalat¢isi olmasina
ragmen ekonomisi cari fazla vermektedir (Egilmez, 2017).

Son  olarak, kiiresellesme  ekonomilerin  yabanci  sermayeye  erisimini

kolaylastirmaktadir. Ekonomiler ihtiya¢ duyduklar1 fonlar1 yabanci sermaye ile
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karsilayabilmektedirler. Ancak, ekonomiye sermaye girisi doviz arzinin artmasina ve ulusal
paranin degerlenmesine neden olmaktadir. Ulusal paranin deger kazanmasi ithal mallarin yurt
ici mallara gore ucuz hale gelmesine yol agarak ithalata olan talebi yiikseltmekte ve neticede
ithalatin artmas1 ve ihracatin azalmasiyla cari agik artmaktadir (Dineri, 2019: 43 ).

2.3. ikiz A¢ik Hipotezi

Ikiz agik hipotezi, bir ekonomide cari islemler agig1 ile biitge agig1 arasinda pozitif bir
iliski oldugunu ileri siiren bir hipotezdir. 1980°1i yillarin basinda ABD ekonomisinde yasanan
biit¢e aciklarina ayn1 zamanda yiiksek cari agiklar eslik etmistir.! Bu durumun ortaya ¢ikmast,
bu iki agigin birbirlerini etkileyip etkilemedigi sorusunu giindeme getirerek ikiz agik
tartismasini  baglatmistir.  1980°li  yillarin basindan itibaren bu yoOndeki aragtirmalar
yogunlagmis, fakat bu arastirmalarda ¢ok farkli sonuglar elde edilmistir. Baz1 arastirmacilar
biit¢e ac1g1 ile cari agik arasinda pozitif yonlii iliski oldugunu ortaya koyarken, bazilari, iki agik
arasinda bir iligki olmadig1 sonucuna varmistir. Farkli sonuglarin ortaya ¢ikmasindaki en biiyiik
etken ekonomilerin i¢cinde bulunduklar1 kosullardir.

Makroekonomik denge agisindan 6nemli iki gosterge olan biitce acig1 ve cari agik
arasinda iliski oldugunu ileri siiren ikiz agik hipotezinin izahiyla ilgili iki temel goriis
mevcuttur. Keynesgil goriis, biitce acig1 ile cari acik arasinda baglant1 oldugunu savunurken,
Ricardo denkligi teorisine gore blitce agiklar ile cari aciklar arasinda hig¢ bir iliski mevcut
degildir (Berke vd., 2015: 68). ikiz aciklar olgusu iizerindeki tartismalar bu teoriler iizerinden
yiiriitiilmektedir.

Ikiz acik hipotezinin teorik cercevesi milli gelir muhasebesi iizerinden kurulmaktadir.
Ekonominin i¢ ve dis dengesini soyle gosterebiliriz:

E-D+(T-6)=(X-M) 1)

(S-1) 6zel kesim tasarruf-yatirrm dengesini, (T-G) de kamu kesimi biitce dengesini
gostermektedir. (S—1) + (T-G) i¢ ekonomik dengeyi ifade ederken, (X—M) dis veya cari dengeyi
gostermektedir. (1) denkleminin her iki tarafinin birbirine esit olmasi1 ekonominin dengede
oldugunu gostermektedir. Eger i¢ ekonomik denge acik veriyor ve buna dis ekonomik denge de
acik vererek eslik ediyorsa, ikiz agik s6z konusudur. Bu durumda, (T—G) ifadesinde T < G ise

(X=M) de de X < M olacaktir. Bu, ikiz a¢igin s6z konusu olmas1 demektir.?

! kiz Agiklar Teoremi ABD ekonomisinde “Reagan’n Mali Denemesi” sirasinda gozlenmistir.
2 Biitge dengesi ve cari denge aym anda agik veriyorken, dzel sektdr tasarruflar: da bunlar kadar agik veriyorsa, o

zaman “l¢iiz acik” s6z konusudur.

13



Denklemdeki 6zel kesim tasarruf—yatirim dengesi, tam olarak, donem bittikten bir siire
sonra hesaplanabilmekte, cari denge ile biitce dengesi ise aylik olarak takip edilebilmektedir.
Bu sebeple, ekonominin analizinde biitge dengesi ile cari dengeye bakilarak yilsonu tahmini
yapilmaktadir (Egilmez, 2010).

Ikiz agik tanimlanmasinda cari islemler dengesi ile biitce denge arasinda dort farkl
nedensellik iliskisi mevcuttur:

1. Cari agiktan biit¢e agigina dogru pozitif nedensellik,

2. Biitge acigindan cari agiga dogru pozitif nedensellik,

3. Cari acik ve biit¢e ag1g1 arasinda ¢ift yonlii pozitif nedensellik,

4. Bu degiskenler arasinda nedenselligin bulunmamasi.

Bunlardan mali agiktan cari aciga dogru olan nedensellik Keynesyen goriis, higbir
nedenselligin bulunmamasi da Ricardian denklik hipoteziyle uyumludur (Mitra ve Khan 2014:
1).

2.3.1. ikiz A¢13a Yonelik Yaklasimlar

Yukarida da belirtildigi gibi, ikiz agik hipotezini agiklamaya yoénelik iki temel goriis
vardir: Keynesgil yaklasim ve Ricardian denklik yaklagimidir.

2.3.1.1. Keynesgil Yaklasimlar

Keynesgil goriise gore, biitce agiklari ile cari agik arsinda pozitif yonlii ve kuvvetli bir
iliski s6z konusudur. Biit¢e aciklar cari aciklara neden olmaktadir; yani iligkinin yonii biitce
aciklarindan cari aciga dogrudur. Bu, ikiz agik hipotezinin gecerli olmasi demektir
(Ravinthirakumaran vd., 2015: 77). Kamu harcamalari dogrudan ya da dolayli olarak cari
dengeyi etkilemektedir. Ikiz agik hipotezinde Keynesgil goriis asagida aciklandig: gibi farkl
modellerle ifade edilmektedir.

2.3.1.1.1. Gelir-Harcama Yaklasimi

Ikiz agiklarin olusumunu basit sekilde ifade eden gelir-harcama modeline gore,
tasarruflar gelire baglidir ve faiz oranlarina kars1 duyarsizdir. Bu nedenle, devletin genisletici
maliye politikas1 uygulamasi harcamalari arttirip yurti¢i toplam tasarrufu diisiiriir. Tasarruftaki
bu diisiise karsi, ekonominin dengede olmasi i¢in diisen tasarruf miktar1 kadar cari acik ortaya
cikar. Goriildiigi gibi, biitce acigindan cari aciga dogru bir nedensellik s6z konusudur ve geri
besleme etkisi yoktur (Ozdamar, 2015: 171).

Ayni sekilde vergi gelirlerinin azalmasi da ulusal tasarruflarinin azalmasina neden olur.
Gelir-harcama yaklasimina gore, vergilerde bir azalma kamusal tasarruflari azaltacagi igin
yurti¢i toplam tasarruf azalacaktir. Azalan tasarruf, yatirimlarin yurtdisi kaynaklarla finanse

edilmesine yol acacak ve cari acik olusacaktir. Ayrica, vergilerde bir azalmayla birlikte, artan
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harcanabilir gelirin bir kismi ithalata harcanmaktadir. Artan ithalat talebi de cari ac¢iga neden
olur (Sahin, 2015: 51). Ozetle, kamu harcamalarinin artirilmas1 veya vergi gelirlerinin
azaltilmas1 biitge aciklarinda artisa neden olmaktadir. Ortaya ¢ikan biitce agig1, milli geliri
artirmakta ve ulusal gelirdeki artis da ithalatta yiikselise neden olarak cari agig1 artirmaktadir
(Varol ve Erkam, 2013: 40).

2.3.1.1.2. Mundell-Fleming Yaklagim:

R. Mundell ve J. M. Fleming tarafindan 1962 yilinda gelistirilen model, sabit ve esnek
doviz kuru varsayimi altinda, disa agik kiigiik bir ekonomiyi esas almaktadir. Mundell-Fleming,
kapali ekonomideki IS-LM modeline 6demeler dengesi egrisini ekleyerek i¢ ve dis, dolayisiyla
da genel dengeyi agiklamaya calismaktadir. Model, i¢ ve dis ekonomik dengeyi uluslararasi
sermaye hareketliliginin tam oldugu sabit ve esnek kur sistemi igerisinde ayri ayri
incelemektedir. Model, tam sermaye hareketliligi altinda sabit ve esnek doviz kuru
cercevesinde uygulanan para ve maliye politikalarin ekonomi {izerindeki etkilerini ortaya
koymaktadir (Dornbusch ve Fisher, 1998: 168).

Tam sermaye hareketliliginin oldugu kiigiik acik ekonomide kamu harcamalarinin
artmasi toplam harcamalar artirir. Yurti¢i ve yurt disindaki mallara yonelik talep artar. Cari
denge ithal mallara olan talep artis1 nedeniyle bozulur. Biitce agig1 devlet tarafindan tahvil ihrag
edilerek finanse edilirse, tahvil arzindaki artis tahvil fiyatlarinin diismesine ve yurtigi faiz
oraninin artmasina sebep olur. Yiikselen faiz oranlar1 yurti¢ine yabanci sermaye girisine ve iilke
parasimin degerlenmesine sebep olur. Degerlenen ulusal para, ihracati olumsuz etkileyerek
ithalat1 cazip hale getirir. Sonug olarak cari islemler dengesi bozulur (Banjay ve Aneja, 2016:
238).

Tam sermaye hareketliligine sahip biiylik a¢ik ekonomilerde ise; kamu harcamalari
degismezken vergi gelirleri azaltilirsa, hane halklarinin tiiketimi artacaktir. Eger ekonomi
baslangicta tam istihdamda ise artan tiiketim ile birlikte yurtici tasarruflar azalir. Azalan tasarruf
miktar1 yatirimlar1 karsilamaz ve reel faiz orani yiikselir. Ayn1 zamanda yliksek faiz oranlari
nedeniyle yurticine yabanci sermaye girisi olur. Ulkeye giren yabanci parayla degistirilmek
tizere arz edilen ulusal para miktar1 azalir ve iilke parasi deger kazanir. Ulusal paranin
degerindeki artis da ithalati artirip ihracati azaltarak cari agiga neden olacaktir (Mankiw 2010:
169-170).

Biitiin bunlara karsilik ekonomi eksik istihdamda oldugunda, yapilan vergi indiriminin
bir kisminin toplam talebi artirarak iiretimi ve istthdami artiracagi diigiiniilerek milli gelir ve
tasarruflarda artis olacagi ve dig ticaret agiginin etkisinin kiigiik olacagi varsayilabilir (Bilman,

2004: 17).
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Esnek doviz kuru ve tam sermaye hareketliligi altinda, genisletici bir maliye politikasi
dis ticaret ac181 sonucu cari a¢iga neden olur. Oysa para politikasi1 durumunda bunun tersi olur.
Genigsletici bir para politikasi faiz oranlarini diisiirerek yurtdisina sermaye cikisina neden olur
ve ulusal para deger kaybeder. Ulusal paranin deger kaybetmesi ile birlikte yurti¢i mallara olan
talep artarken ithalata olan talep azalir. Ayrica ulusal paranin deger kaybetmesi uluslararasi
piyasalarda rekabet giiciinii artirarak net ihracatin artmasina yol acar. Ithalatin azalmas,
thracatin artmasi dis ticareti ve dolayisiyla cari dengeyi olumlu etkiler (Dornbusch ve
Fisher,1998:173).

Sabit doviz kuru sisteminde ve sermaye hareketliliginin tam oldugu durumda ise para
politikalart etkin degildir. Merkez bankasi kuru sabit tutmak zorunda oldugu i¢in bagimsiz bir
para politikas1 yiiriitiilemez. Genisletici para politikasi durumunda ulusal para deger kaybetme
egilimine girer. Doviz kurunu sabit tutmak zorunda olan merkez bankasi, yabanci para satarak
ulusal para satin alir ve ekonomi eski dengesine ulagir.

Sabit doviz kuru ve sermaye hareketliligi durumunda, para politikasinin aksine maliye
politikas1 etkindir. Genisletici maliye politikasi faiz oranlarmin artmasina yol agarak sermaye
girisine ve lilke parasinin degerlenmesine yol agar. Doviz kurunu sabit tutmak zorunda olan
merkez bankasi, bunu, parasal genisleme yardimiyla yapar. Ancak doviz kuru sabit olsa da
gelir diizeyi artar (Dornbusch ve Fisher, 1998: 170-171).

2.3.1.1.3. Feldstein Zinciri Yaklasimi

Feldstein zinciri yaklagimi, Mundell-Fleming modelinin sonug¢larim faiz araciligi ve
esnek doviz kuru sistemi varsayimi altinda inceler. Bu yaklasima gore, biitce agiklarinin
sonucunda faiz oranlar1 ylikselise gecmekte, yurti¢i tasarruf miktar1 artarken yatirimlar
azalmaktadir. Yiikselen faiz oranlar1 yurtigine sermaye girisine neden olmakta, bu da ulusal
paranin degerini artirmaktadir. Degerlenen ulusal para, ithalati cazip hale getirip ihracati da
azaltarak cari agik olusturmaktadir (Dineri, 2016: 49).

Bu teoriye gore, faiz oranlariin artmasi ile yurtigine dogru sermaye akisi yasanacaktir.
Artan sermaye girisiyle ulusal para talebi artacaktir. Bagka bir deyisle, sermaye hareketliliginin
yiiksek oldugu ekonomilerde yatirimlarla tasarruflar birbirleri ile iliskili olmamakla birlikte
biit¢e aci1g1 ile cari agik birlikte hareket etmektedir (Berke ve Temiz vd. 2015: 70).

Feldstein zinciri yaklagimi, ikiz acik hipotezine farkli bir boyut kazandirarak hipotezin

analiz alanin1 genisletmistir.
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2.3.1.2. Ricardian Denklik Yaklasimi

Ricardo tarafindan ileri siiriilen, R. Barro tarafindan gelistirilen ve bundan sonra
Ricardo-Barro denkligi olarak anilan yaklasim, biitge agiklar ile cari agik arasinda hig bir iliski
olmadigin1 savunmaktadir. iki degisken arasinda Keynesgil goriisiin ortaya koydugu tiirden bir
baglant1 yoktur. Yani, biitce ag1g1 cari agi81 etkilememekte olup, ikiz ag¢ik hipotezi gegersizdir.

Yaklasima gore, bir vergi indirimi ile biitge agi1g1 olusur. Rasyonel olan bireyler devletin
ileriki zamanlarda bu biitce agigin1 kapatmak i¢in vergi artinmi ya da bor¢glanma yoluna
gidebilecegini Ongorebilirler. Rasyonel bireyler bugiin olusan biitce agigin1 gelecekte
kendisinin veya ¢ocuklarinin 6deyecegi bir yiik oldugunu bilir. Bu yiizden, vergi indirimi
nedeniyle kullanilabilir gelirinde meydana gelen artig1 tiiketime harcamak yerine tasarruf
etmeye baslar. Artan 6zel tasarruflar kamu tasarruflarindaki azalmalar1 dengeler ve toplam
tasarruf miktar1 degismez (Banjay ve Aneja, 2016: 241). Bu durumda, iilke dis bor¢glanmaya
ihtiya¢ duymayacaktir. Ayrica, faizler de degismedigi i¢in yatirnm-tasarruf dengesi de
bozulmayacak, ekonomi de dengede kalacaktir.

Bu yaklasima gore, bireylerin tiiketimleri gelirlerine degil servetlerine baghdir. Ciinkii
bireyler omiirleri boyunca yapacaklar1 tiiketimi, bugiinkii ve gelecekteki gelirlerine gore
ayarlarlar. Bu yiizden gelirde cari donemde olusan artis ve azalislar bireylerin tliketimini
etkilemez (Kiling, 2013).

Sonug olarak, Ricardo-Barro denkligi, biit¢e acig1 ve cari agik birbirleriyle baglantili
degildir ve iki degisken birbirlerini etkilememektedir.

2.3.2. ikiz Ac¢iklarin Finansmani, Etkileri ve Siirdiiriilebilirligi

Biit¢e aci81 ve cari agigin ayni anda ortaya ¢ikmasi sonucunda olusan ikiz acgiklarin
biiyiikliigii ve finansmani ekonomiler iizerinde dnemli etkilere sebep olmaktadir. ikiz agigin en
onemli finansman kaynagi i¢ tasarruftur (Giider ve Kilig 2016: 48). i¢ tasarruflarda olusacak
bir artig yatirim ve harcamalar i¢in gerekli kaynagi olusturdugu gibi biitge ve cari acik lizerinde
olumlu etkiye neden olur. Ancak gelismekte olan iilkelerde genellikle i¢ tasarruf oranlari
diisiiktiir. Bu yiizden bircok iilke ikiz aciklarin finansmanini farkli kaynaklardan saglamaktadir.

Biitce agiklarinin baslica finansman kaynaklari, para basma, vergi ve bor¢lanmadir.
Biitce agiginin finansmani i¢in para basildiginda ekonomide parasal genisleme meydana gelir.
Para arzinin artmasi ise 6diing verilebilir fonlarin artmasina ve faizlerin diigmesine yol acar.
Diisen faiz oranlari sebebiyle tasarruflarin faiz getirisi azalir ve tiiketim artar. Tiiketimdeki artig
ile birlikte fiyatlar artar, boylece genisleyen parasal taban ekonomide enflasyona yol acar.
Enflasyon oraninin yiiksek oldugu iilkelerin biiyiimesi ise zamanla yavaglamaktadir (Egilmez:

2013). Ayrica, bu finansman sekli enflasyonu artirarak tekrar biitge aciklarinin artmasina yol
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acabilir. Enflasyon oraninin beklenenden yiiksek olmasi faiz oranlarinin artmasina yol agarak
faiz 6demelerinde, dolayisiyla da biitge agiginda artis meydana getirir. Ancak, biitiin bunlar
merkez bankalarinin bagimsiz olmamasi durumunda gergeklesir (Aslan, 1997: 24).

Biitge ag1g1 devlet tarafindan tahvil ihra¢ edilerek finanse edilirse, tahvil arzindaki artis
tahvil fiyatlarinin diismesine ve faiz oraninin artmasina sebep olacaktir. Yiikselen faiz oranlari
ilkeye yabanci sermaye girisine ve ulusal paranin degerlenmesine sebep olur. Bu ise ihracati
olumsuz etkiler ve ithalati cazip hale getirir. Sonug olarak cari islemler dengesi bozulur. Ayrica,
yiikselen faiz oranlar1 6zel yatirimlarin azalmasina (dislama etkisi) neden olur (Mankiw, 2010).

Cari agigin yabanci kaynaklarla finanse edilmesi de ekonomi {lizerinde 6nemli etkilere
sahip olacaktir. Ozellikle gelismekte olan iilkeler, yeterli tasarruf ve doviz rezervine sahip
olmamalar1 nedeniyle yabanci kaynak talep ederler. Ancak bu kaynaklar, yeri geldiginde tilkeyi
cabucak terk edebilir. Yabanci finansman ihtiyaci olan iilkelerde, sermaye ¢ikisini kontrol altina
almak ve yurtdigindan siirekli bir sermaye akisini garanti etmek igin yiiksek reel faiz (kur
dengelenerek) ihtiyaci ortaya ¢ikmaktadir. Boylece iilke yabanci yatirimeilar i¢in avantajli hale
gelmektedir. Yatirimeilar tarafindan tilkeye sermaye transferi artmakta ve artan sermaye girisi
tilke parasinin deger kazanmasina yol agmaktadir. Degerlenen ulusal para, dis ticaret agiklarina,
dolayisiyla cari aciklara yol agmaktadir. Ancak, yiiksek faiz oranlar1 kamu borg yiikiinii
artirmaktadir. Borg¢ yiikiiniin artmasi biitce agiklarinin yiikselmesine neden olmaktadir.
Dolayisiyla cari agiklar biitge agiklarina neden olmaktadir. Ayrica, cari agigin yabanci
kaynaklarla finanse edilmesi, ekonomileri finansal krizlere acik hale getirmektedir. Yabanci
kaynaklarin tlilkeyi terk etmesi ile krizle kars1 karsiya kalan hiikiimet, cari agigin finansmaninda
yetersiz kaldigindan, genisletici maliye politikalarim1 tercih ederek krizin etkisini tersine
cevirmektedir (Mitra ve Khan, 2014: 11).

Buna karsilik, cari agiklarin dogrudan yabanci yatirimlarla finansmani ise ekonomi
tizerinde olumlu etki yaratabilir. Ciinkli dogrudan yatirimlarla, yatirim yapilan iilkeye sermaye
ve teknoloji gotiirilmektedir. Boylece, yatirim alan iilkede istihdam, iiretimde kalite ve
cesitliligin artmasi saglanmaktadir (Kesking6z ve Karatas, 2016: 599). Artan kalite ve cesitlilik
uluslararas1 piyasalarda rekabet giicliniin artmasina yol acarak dig ticaret lizerinde olumlu
etkiler meydana getirir. Dis ticaretin fazla vermesi cari a¢i1g1 azaltir (Akbas vd., 2013: 792).

Ikiz ag1k veren ekonomiler disaridan gelebilecek her tiirlii soka acik hale gelmektedirler.
Ciinkii boyle bir iilke, hem biitce agigini hem de cari acig1 kontrol altinda tutarak ikiz agigi
stirdiirebilme c¢abasi i¢indedir. Yurti¢i tasarruf oraninin yetersiz olmasi nedeniyle iceriye giren
yabanci sermayenin verimli sekilde kullanilmamasi tekrar sermaye ihtiyaci dogurarak ilave dis

bor¢lanmaya yol acar. Ekonomi her seferinde daha yiiksek miktarda ve daha yiiksek faiz orani
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ile bor¢clanmak zorunda kalir (Barisik ve Kesikoglu, 2010: 106). Dis kaynaklara olan bu
bagimlilik, yurtici ekonomiyi, dis ekonomik tehditlere daha fazla agik hale getirir. Uzun
donemde iilke ekonomisinin kirilganligi artmaktadir. Ayrica, lilkenin yabanci kaynak ¢ekmek
i¢in faiz oranlarini artirmasi ekonomiyi olumsuz etkiler. Bu durumda iilkenin biiylime, issizlik,
faiz oran1 vb. makroekonomik degiskenleri baski altinda kalmaktadir. Genellikle yiiksek faiz
oranlar1 yurtigi yatirimlart baski altina almakta ve uluslararasi alanda rekabet giiciinii
kirmaktadir. Bu da, ticari dengeyi olumsuz etkilemektedir (Biil, 2013). Sonug olarak yiiksek
faiz oranlar1 ekonomik biiyiimeyi azaltacaktir.

Bu durumda, devletin, cari agig1 ve biitge agigin1 finanse ederken, 6ncelikle hangisini
kontrol mekanizmasi olarak kullanacagini belirlemesi gerekir. Se¢cimi hangi yonde olursa olsun,
bunun ekonomi {izerinde etkileri s6z konusu olacaktir. Biitce acigini kontrol altina almak
isteyen bir hiikiimet daha biiyiik bir cari agiga yol agabilmektedir. Benzer durum cari agigin
kontrol altina alinmasinda biit¢e acig1 i¢cin de gecerlidir. Hiikiimet, ikiz agikla miicadele
edebilecegi gibi ekonomisini ikiz agikla devam ettirme yolunu da segebilir.

Ikiz acig1n siirdiirebilmesi, ekonomilerin biitge ve cari acig siirdiirebilmeleri demektir.
Bunun i¢in de ac¢iklarin finansmaninin siirdiiriilebilir olmasi zorunludur. Biitge acig1 veren
iilkeler, kamu harcamalarinin finansmaninda genelde bor¢lanma yoluna basvurmaktadirlar.
Borclanmada dikkat edilmesi gereken husus, kamu kesimi bor¢lanma gereginin (KKBG)
GSYH igerisindeki payidir. Maastricht Kriterlerine gore, kamu borglarinin GSYH’nin %60’ 1n1
gecmemesi ve biit¢e agiklarinin GSYH igerisindeki payinin en fazla %3 olmasi sarttir (Disisleri
Bakanligi Avrupa Birligi Bagkanligi, 2011). KKBG’nde artis olmasi, 6diing verilebilir fonlar
piyasasinda talebin artmasma yol acarak faiz oranlarimi yiikseltir. Yiksek faiz oranlar
nedeniyle biitge agiklarinin siirdiiriilmesi imkansiz hale gelebilir.

Daha once de belirtildigi gibi, birincil agik/fazla biitce agiklarinin siirdiiriilmesinde
onemlidir. Ciinkii bununla borg faiz 6demelerinin biitce disinda tutulmasi ile biitgenin faiz disi
giderleri ile gelirlerinin birbirlerini karsilayip karsilamadigr goriilebilmektedir. Eger bu denge
saglantyor ise, bu, biitce aciklarimin siirdiiriilebilir oldugu anlamina gelmektedir (Egilmez,
2009).

Cari agigin siirdiiriilebilir olmast da ikiz agiklarin siirdiiriilebilirligi konusunda
onemlidir. Bunun i¢in de, cari ac¢igin milli gelire olan oram1 6nemlidir. Cari denge i¢in R.
Dornbusch %4 oranini siirdiiriilemez esik deger olarak hesaplamig iken, Freund (2000)
sanayilesmis iilkeler i¢in bu orani %5 olarak hesaplamistir. Ekonomilerin bu esigin iizerine
¢ikmalari halinde cari agiklarinin finansmaninda zorluklar yasayacaklari ve krizle karsi karsiya

kalabilecekleri beklenmektedir. Giiniimiiz ekonomilerine bakildiginda bu oran tilkeden iilkeye
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farklilik gostermektedir. Meksika ve Tayland, cari agik/milli gelir oram1 %7’ye ulastifinda
ekonomileri krize girerken, Tiirkiye ekonomisi son yillarda %7’ nin iizerini gérmesine ragmen
cari ac181 stirdiirebilmistir (Babaoglu, 2005: 11). Bu durum iilkeye giris yapan sermaye ve cari
ac1gin finansmani ile alakalidir.

Cogu iilke yabanci sermaye ¢ekmek i¢in faiz oranlarmi yilikseltme yoluna
basvurmaktadir. Ancak yabanci sermaye sahipleri iilkeye ac¢ig1 kapatmak igin borg
vermektedirler. Dolayisiyla {ilkeye giren doviz biitce ve cari agigin finansmaninda
kullaniliyorsa, bu, uzun vadede biiyiimeye katkida bulunmayacak demektir. Ekonomi bu
sekilde saglikli olarak siirdiiriillemez. Ayrica, artan faiz oranlar1 nedeniyle yurti¢i yatirimcilarin
bor¢lanma maliyetleri artmakta ve boylece 6zel sektor yatirimlart dislama etkisi ile karsi karsiya
kalmaktadir. Bu suretle azalan yatirimlar igsizligin artmasina yol agacak ve iilkede istihdam
azalacaktir. Yine iilkeye giren sicak para yerli paranin deger kazanmasina sebep olacaktir.
Boylece ihracat pahali hale gelecek ve ithalat ucuzlayacak ve cari denge kotiilesecektir. Bu
nedenle, iilke yurtigi tasarruf miktarini yiikseltecek tedbirler almali ya da agiklar azaltilmalidir
(Wray, 2006). Ulkeye giren yabanci sermaye verimli alanlarda kullanilmalidir. Aksi takdirde
ikiz aciklar kartopu halinde biiylimeye devam edecektir. Bu sekilde ikiz agiklarin siirdiiriilmesi
oldukca zor olmaktadir. Sonug olarak, ekonomilerinde ikiz agiklarla karsilasan gelismis ve
gelismekte olan iilkeler, ikiz aciklara neden olan sebepleri tespit etmeli ve dogru ekonomik

adimlarla bunlar1 ortadan kaldirmalidirlar.
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UCUNCU BOLUM

IKiZ ACIK VE IKTISADI BUYUME
3.1 Bilyiimenin Kisa Ve Uzun Donem Belirleyicileri

Ulkeler, ister benzer sartlara sahip olsunlar isterse olmasmlar, ayni biiyiime
performansini gésterememektedirler. Biiyiimeyi saglayan dinamikler, ancak dogru ekonomik
politikalarla isler hale gelmektedir. Ekonomideki bu dinamiklerin harekete gegirilmesi ve itici
gii¢ olarak kullanilmasi biiylime ve kalkinma agisindan olumlu etkiler yaratir. Bu béliimiin ilk
kisminda biiyiimenin kisa ve uzun donemdeki belirleyicileri incelenmeye ¢aligilacaktir.

3.1.1 Uretim Faktorleri

Iktisadi biiyiimenin en énemli belirleyicisi olan iiretim faktdrleri, ekonomilerde mal ve
hizmetlerin iiretilmesinde kullanilan girdilerdir. Emek (L) ve sermaye (K) en 6nemli iiretim
faktorleridir. Kisa donemde sermaye sabit oldugundan ve sadece emek girdisi
degisebileceginden, c¢iktiyr isgiiclindeki artig belirler. Emegin ¢ikt1 lizerindeki etkisi emegin
marjinal verimliligi (MPL) yoluyla ortaya ¢ikar. Emegin marjinal verimliligi, emek miktarinda
bir birim artis karsisinda ¢ikti miktarinin ne kadar artacagini gosterdiginden, isgiicii miktar1 AL
kadar arttiginda ¢ikt1 da MPL x AL kadar artacaktir.

Genel bir tiretim fonksiyonu asagidaki gibi yazilabilir:

Y=F(K, L)

Emegin marjinal verimliligi ise, L kadar emek istthdamu ile iiretilecek hasila ile L+1

kadar emek istthdamu ile iiretilecek hasila arasindaki fark: ifade eder:
MPL = F(K, L+1) - F(K, L)

Kisa donemde ekonomiler azalan verimlerle karsi karsiya kalmaktadirlar. Sermaye
sabitken emek miktarinin artirilmasi belli bir emek miktarindan sonra emegin marjinal iirliniinii
azaltmaktadir. Tabii ki ayn1 durum sermaye icin de gegerlidir (Mankiw, 2010: 279-280).
Bununla birlikte, neoklasik diisiincenin aksine, i¢sel biiylime teorileri sermayenin azalan degil
artan ya da sabit verimli oldugunu varsayar.

Beseri ve fiziki sermaye birikimi biiylime agisindan 6nemli itici bir giigtiir. Hem beseri
hem de fiziki sermaye birikiminin arttirilmasi liretimin ve is giici verimliliginin artmasini
saglamaktadir. Egitimli isgiicli, iiretim arag ve gereclerini daha bilgili sekilde kullanarak
iretilen c¢iktt miktarinda artis saglamaktadir. Okullasma oranmin arttirilmasi ve egitimli
bireyler yetistirilmesi, gelecekte beseri sermayenin artirilmasinda biiylik 6nem tagimaktadir.
Ozetle, egitimli isgiicii ve fiziki sermayenin birlesmesi ekonomide verimliligin artmasini

saglamakta ve iiretime pozitif katki yapmaktadir (Becker ve Murphy vd., 1990: 1-3).
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Dogal kaynaklar da biiyiime agisindan 6nemli bir dinamizm kaynagidir. Sanayilesmenin
artmasi ile birlikte artan hammadde ihtiyac1 dogal kaynaklara olan talebi arttirmistir. Basta
enerji olmak tizere agir sanayilerde kullanilacak bir¢ok dogal kaynaga ihtiya¢ vardir. Bununla
birlikte, dogal kaynaklar agisindan zengin olan iilkeler bu yonleri ile ne kadar avantajh
goriinseler de ekonomik agidan bu avantaji degerlendiremeyebilmektedirler. Mesela zengin
kaynaklara sahip olmalarina ragmen Afrika iilkeleri ekonomik agidan gelismemislerdir ve
diisiik GSYH’ye sahiplerdir. Bunun yani1 sira Japonya gibi dogal kaynaklara sahip olmayan bir
ilke gelismis iilkelerin baginda gelmektedir. Bu, bir agidan ekonomi politikalarinin etkinligi ile
ilgilidir. Hi¢ dogal kaynaga sahip olmayan bir iilke, dogru ekonomik politikalar yardimiyla ithal
edilen hammaddeleri gelismis sanayilerinde isleyerek katma degeri yiiksek {irlinler elde
edebilmektedir. Bu nedenle, tilkelerin dogal kaynaklar agisindan zengin veya fakir olmasindan
ziyade dogal kaynaklarin etkin kullanilmasi daha onemlidir. Etkin kullanilan kaynaklar
ekonomide daha fazla c¢ikt1 iretimine yardimci olmaktadir. Ancak, kaynaklarin etkin
kullanilmasi yalniz basina iilkede uygulanan iktisat politikalarina degil, baska bir¢cok baska
faktore de baglidir.

3.1.2. Niifus

Niifus, ekonomik biiyiimeye dinamizm kazandiran baska bir faktordiir. Niifus artis
hizinin yiiksek veya diisiik olmasinin ekonomiyi nasil etkiledigi konusunda ¢esitli goriisler
mevcuttur. Bir kere, niifus, temel iiretim faktorii olan isgiiciiniin kaynagidir. Gelismis iilkelerde
niifus artig1, dogum oranindaki diisiis sebebiyle yavaslamistir. Yiiksek niifus, 6zellikle geng
niifus, ekonomilerin biliylimesinde 6nemli bir dinamizm kaynagi olmakla beraber, bazi
iilkelerde niifus artis oraninin yiiksek olmasi sermaye stoku ve dogal kaynaklarin yetersiz
olmasi durumunda bazi problemlere neden olabilmektedir.

Niifus, ekonomik biiylime ve kalkinma meselesi eskiden beri iktisat¢ilarin giindeminde
olan bir konudur. Ragnar Nurkse’a (1953) gore, az gelismis lilkelerde egitim seviyesi, gelir
diizeyi ve sermaye birikimi diisiik oldugundan dolayi, {icretler de diisiiktiir. Diisiik {icretler
yetersiz tasarrufa, bu da yatirimlarin yetersiz olmasina neden olur. Bunun sonucu ise iiretim
diizeyinin ve kisi basina gelirin diisiik olmasidir. Kisi basina gelir diizeyinin diisiik olmasi,
diistik tasarruf yoluyla yukarida agiklanan olaylar1 bir kisir dongiiye doniistiirmiis olur. Nurkse,
bu kisir dongiiyl, “bir iilke yoksul oldugu icin yoksuldur” seklinde ifade etmistir. Nurkse,
tilkelerin bu kisir dongiiden ¢ikmalari i¢in dengeli biiyiimenin sart oldugunu iddia etmistir. Bu
iilkelerde, tarim ve sanayi sektorlerine dengeli bir sekilde miidahalelerle, i¢ talebin ve

verimliligin artirilmasi suretiyle biiyiime saglanabilir (Mizrak, 2017: 26).

22



W. A. Lewis (1966) ise, tarim sektdriindeki asir1 niifus yogunlugu sebebiyle emek
arzinin emek talebini asmakta oldugunu varsayar. Lewis’e gore tarim sektoriinde sinirsiz emek
arzit meveuttur ve emegin marjinal verimliligi sifir, hatta negatiftir. Marjinal verimliligi diisiik
emek arzi, tarim sektoriinde gizli issiz olarak varligin1 devam ettirir. Lewis, isgiicii fazlasinin
sanayi sektoriine kaydirilmasi gerektigi sdyler. Boylece, tarim sektoriindeki emek arzi azalir ve
emegin marjinal verimliligi yiikselir, liretim artar. Ayrica, Lewis’e gore, sanayi sektoriinde
isgliciine tarim sektoriindekinin %30 ilizerinde ticret ddenmelidir. Buna ragmen iiretim sonucu
artacak olan karlar 6denecek iicretlerin lizerinde kalacaktir. Boylece, artacak tasarruflar yoluyla
ilave yatirimlar i¢in kaynak olusacaktir. Yatirimlarin artmasi isgiicii talebini ve iiretimi artirir.
Artan iggiicii talebi tarim sektoriindeki gizli issizligi ortadan kaldirir ve iicretler artar. Bu siireg
devam ettik¢e tarim kesiminin ekonomi igerisindeki pay1 azalirken sanayi kesiminin payi artar
ve iilke az gelismislikten gelismislik kategorisine yiikselir (Yavilioglu, 2002: 54).

Niifus ile ilgili bir diger goriis de T. R. Malthus’a aittir. Malthus’un teorisi, temel olarak,
besin miktarinin aritmetik, niifusun ise geometrik olarak artacagi ve gelecekte kitlik yasanacagi
varsayimlarina dayanmaktadir. Bu nedenle, gelecekte insanlar fakirlik ve aclik icinde
yasayacaklardir. Bu ylizden, ozellikle fakir iilkelerde niifusun kontrol altina alinmasi gerekir.
Bu iddialara karsilik, ge¢misten giiniimiize, artan bilgi ve ilerleyen teknoloji sayesinde artan
niifusun ihtiyaglari karsilanabilmis ve Malthus’un kehanetlerinin ger¢eklesmedigi goriilmiistiir.

Michael Kremer ise, niifus artisini ekonomide bir itici gii¢ olarak gdrmiistiir. Kremer’e
gore, artan niifus sayesinde daha fazla yeni fikir ve bulus ortaya ¢ikacaktir. Boylece, yeni
teknolojik geligsmeler ile ekonomiler biiyiiyeceklerdir (Mankiw, 2010: 239-243).

Solow biiyiime modeline gore, niifus artisi ile biiyliime arasinda ayni1 yonde bir iliski
mevcuttur. Solow, ekonominin duragan durum dengesi® icerisinde oldugu varsaymm altinda,
niifus ve biiyiime arasindaki iliskiyi agiklamaktadir. Duragan durum dengesinde bulunan bir
ekonomide niifusun artmasi ile birlikte is¢i basina sermaye (k), sabit olan sermaye stoku
nedeniyle azalacaktir. Ekonomideki ¢ikti miktari (y = f(k)), is¢i basina sermaye diizeyi diistiigii
i¢in diisecektir. Is¢i basina daha az bir {iretim oldugundan gelir azalacaktir. Ayn1 zamanda kisi
basina GSYH da azalacaktir. Sonug olarak duragan durum noktasinda toplam ¢iktinin biiyiimesi
niifus artis hizina esit olacaktir. Diinya ekonomisine bakildiginda diisiik gelirli iilkelerin
cogunun yiiksek niifus artisina sahip olan iilkeler oldugu goriinmektedir. Ancak ekonominin

duragan durum noktasinda olmadigi durumlar da mevcuttur. Eger ekonomi duragan durum

3 Duragan Durum Dengesi; ekonomide is¢i bagma sermaye ve hasilanin degismedigi durumdur.

23



noktasinin altinda ise, yatirimlar asinmay1 gececek ve isci basina sermaye ve ¢ikti artacaktir.
Ekonomi duragan durum noktasinin {izerinde ise, asinma tasarruflari asacak ve is¢i basina
sermaye stoku ve ¢ikt1 azalacaktir. Her iki durumda da ekonomi uzun dénemde duragan durum
noktasina varana kadar devam edecektir.

Tiim bu teorilerin yani1 sira, giiniimiiz diinyasina, iilke niifuslarinin ekonomi tizerindeki
etkilerinin ne durum da oldugu hususuna bakilmasi énemlidir. Niifusun ekonomik biiylimeye
katki saglayacak sekilde iiretim siirecine entegre edilmesi olumlu etkiler yaratmaktadir. Ulke
niifusu i¢inde, ¢alisanlarin bilgi ve teknoloji konularinda egitilmeleri ekonomi agisindan olumlu
etkiler meydana getirecektir. Bu sayede is¢i bagina verimlilik artis1 ile ¢ikt1 diizeyi artacaktir.

Ayrica, calisma yasina gelen bireylerin egitilmesi, liretim siirecine yeni katilan
bireylerin yeteneklerinin ortaya ¢ikarilmasinda 6nemli bir rol oynar. Cesitli endiistrilerde vasifli
calisan sayisi arttikca daha kaliteli mal ve hizmetler ortaya ¢ikacaktir. Yatirim, sermayenin is
giiciine oranini sabit tutmakta yeterli oldugu siirece, iiretkenlige sahip isgiiciiniin, kisi basi geliri
ve ¢iktiyr daha fazla arttirmaktadir. Calisma cagindaki niifus ne kadar fazla ise biiylime de o
kadar fazla olmaktadir. Dogu Asya iilkelerinden Cin, Kore ve Japonya gibi {ilkelere
bakildiginda, yiiksek niifusa sahip olmalarinin yani sira vasifli niifusa sahip olmalari, bu
ekonomilerinin biiylime ve kalkinmalarinda en 6nemli etken oldugu goriiliir. Okur-yazarlik
oraninin yiiksek olmasi, yabanci dil konusan ve aynm1 zamanda teknoloji ile biitiinlesen geng
niifus, tlkelerin ekonomik biiylimelerinde avantaj saglamaktadir (Li ve Zhang, 2008: 1281-
1282).

3.1.3. Teknoloji

Teknolojik ilerleme, biiyiimenin kaynaklarindan biridir. Teknoloji liretimde zaman ve
maliyetler agisindan avantaj saglamaktadir. Ureticiler teknoloji sayesinde daha az maliyetle ve
daha kisa siirede daha fazla ¢ikt1 elde etmektedirler. Ayrica gelisen teknoloji, dogal kaynaklarin
etkin kullanilmasina ve yenilenebilir enerji kaynaklarinin hayata gegirilmesine katkida
bulunmaktadir. Bu ayn1 zamanda ekonomilerin enerji bagimliligini da diisiirmektedir.

Asya Kaplanlar olarak adlandirilan ilkelerinin ortak 6zelligi, teknolojiyi etkin bir
sekilde kullanmalaridir. Bu tilkeler, disaridan aldiklar1 teknolojiyi “yaparak égrenme” yolu ile
once icsellestirmis, daha sonra da teknolojide uzmanlagmaya baslamiglardir (Aydin, 2014).

Teknolojinin gelismesi, niifus olarak yaslanan ekonomiler acgisindan avantaj
saglamaktadir. Ekonomide emegin yerini alan robotlar ve makineler yardimi ile iiretim ve
biiylime siirdiiriilmektedir. Boylece niifusun yaglanmasinin ekonomik biiyiime lizerindeki etkisi

bertaraf edilmis olmaktadir (Acemoglu ve Restrepo, 2017: 4-5).
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Bu nedenle, bir¢ok lilke AR-GE caligsmalarina énem vermekte, teknolojik gelismelere
yonelik tesviklerde bulunmaktadirlar. Patent ve miilkiyet hakki gibi sinirlamalar teknolojinin
taklit edilmesini sinirlandirmaktadir. Bu sebeple iilkeler kendi teknolojilerini olusturmak icin
daha ¢ok ugrasmaktadir.

3.1.4. D1s Ticaret

Artan niifusla birlikte zaman i¢inde insanlarin ihtiyag¢ ve isteklerinin degismesi iilkeleri
dis ticarete sevk etmistir. Dig ticaret yoluyla {ilke, diger iilkelerle etkilesime girerek {irettigi
mallar1 yalnizca i¢ piyasada degil dis piyasada satabilme firsat1 yakalamaktadir. Ayn1 zamanda,
liretememesi, pahaliya mal etmesi ve baska nedenlerle diger iilkelerden de mal ve hizmet satin
alabilmektedir. Ticaret arttikca, iilkelerin tiretimleri artmakta ve ihracata yonelik mallarin
{iretimi yurt ici ekonomiye bir nevi itici gii¢c olmaktadir. Thracat, ayn1 zamanda vatandaslarin ve
devletin gelirlerini artirarak yeni yatirimlar i¢in finansman kaynagi olusturmaktadir. Ozetle,
ihracatin artmasi biiyiimenin hizlanmasina yol agar (Serefli, 2016: 137).

Dis ticaret, 1960-1990 yillar1 arasinda Giineydogu Asya iilkelerinin biiylimesinin
baslica kaynagi olmustur. Bu iilkelerde, ihracata yonelik bilylime politikalar ile kalkinma ve
biiyiime yolunda 6nemli mesafeler alinmistir. Mesela, 1960’11 yillardan itibaren Giiney Kore,
Tayvan, Singapur ve Hong Kong bu konuda 6nemli birer 6rnek sergilemislerdir (Sen, 2007:
11).

3.2. Biiyiimenin Finansmam ve ikiz Aciklar

Ekonomik biiylime, cari islemler dengesi ve kamu biit¢e dengesi gelecekte alinacak
ekonomik kararlarin belirlenmesinde ve ekonominin durumu hakkinda 6nemli bilgiler
vermektedir. Biitce dengesinin ve cari hesap dengesinin saglanmasi istihdam, ekonomik
biiyiime, enflasyon ve faiz orani gibi makroekonomik degiskenlerdeki performans i¢in
onemlidir. Ulkeler iktisadi biiyiime siirecinde ¢esitli sorunlarla karsilasmaktadirlar; ikiz aciklar
da bu sorunlardan biridir.

Cari agik konusu, 6zellikle tiretim yapabilmek i¢in ara mali ve ham madde ithalat1 yapan
iilkeler i¢in en 6nemli sorunlardan biridir. Yeterli ara mali ve hammaddeye sahip olmayan
tilkeler, tiretim yapabilmek i¢in bunlari ithal etmek zorundadirlar. Bu sekilde tiretim yapan {ilke,
lirettigi ¢iktiy1 ihrag etmekte, bu da doniip dolasip yeniden cari agig1 etkilemektedir. Ulkenin
thracatinin ithalatin1 karsilamamasi durumunda dis ticaret a¢ig1 meydana getirmektedir. Yine,
iilke parasimnin deger kazanmasi, iilkenin ithal ettigi ara mali ve hammadde fiyatlariinda
artmasina yol agarak dis ticaret dengesinin agik vermesine yol agmaktadir. Bu durum, ithalata
bagimli ihracat biiyiime modelini kullanan ekonomilerde ortaya ¢ikmaktadir. ithal ikameci

bliylime modelinde, ithal edilen mallarin ithalati kisitlanarak ya da yasaklanarak, bunlarin
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yurti¢i liretimle ikamesi saglanmaktadir. Bu sekilde iilkenin sanayilesmesi ve ekonominin
biiyiimesi amaglanmaktadir. Ancak bu modelin énemli bir zayif yonii vardir: ithalat1 kisitlanan
ve yurti¢inde iiretilmeye baslanan mallarin tiretiminde ithal ara mali ve girdiler kullaniliyorsa
ithalat yine artacaktir! Boylece 6demeler dengesinde sorunlar ortaya ¢ikmaya devam edecektir.

Artan kamu agigina cari a¢i1gin ya da artan cari agiga kamu aciginin eslik ettigi biiyiime
durumunda biiyiimenin finansmani 6nemli bir sorundur. Siiphesiz, biiylimenin en Onemli
finansman kaynagi ekonomideki tasarruflardir. Ulkedeki tasarruflarin yatirimlar karsilama
oraninin yiiksek olmasi ekonomi agisindan olumlu sonuglar igermektedir.

Solow’un temel biiyiime modelinde, duragan durum sermaye stokunun® ana belirleyicisi
olarak tasarruflar gosterilmektedir. Duragan durumda olan ekonomide tasarruf oran1 yiikselirse
daha biiyiik bir sermaye stoku ve ¢ikt1 diizeyi ortaya ¢ikar. Eger tasarruf orani azalirsa daha
diisiik bir sermaye stoku ve ¢ikti diizeyi ortaya cikar. Ozetle, iilke, gelirinin biiyiik bir oranm
tasarrufa ve yatirima ayirirsa yiiksek bir duragan durum sermaye stokuna ve gelire sahip
olmaktadir. Hatta sermaye stokunun ¢ogunu kaybetmis olan ekonomiler, yiiksek tasarruf
diizeylerini koruduklari siirece biiyiime saglayacaklardir. Ikinci Diinya Savasi sonrasinda,
ekonomilerinin ¢okmesine ragmen yiiksek tasarruf diizeyini siirdiiren Almanya ve Japonya
yiiksek biiyime oranlar1 kaydetmislerdir; yiiksek tasarruf oranmi, yiiksek oranda biiylimeyi
saglamistir (Mankiw, 2010: 224-227) .

Ulkelerin biiyiimesi igin gerekli olan yatirrmlarin yapilabilmesi igin ihtiya¢ duyulan
kaynaklarin saglanmasi dnemlidir. Ulke i¢i tasarruflar yetersiz ise tasarruflar artirmaya ydnelik
adimlar atilabilir. Maliye politikalar1 yardimiyla tasarrufu artiracak tesvikler saglanabilir.
Ulusal tasarruf; kamu tasarrufu ve 6zel tasarruflardan olugmaktadir. Kamu tasarrufu vergi
gelirleri ile harcamalar arasindaki farktir. Kamu harcamalari gelirleri astiginda biitce agiklari
meydana gelir. Biitce ac18:1 ile birlikte faiz oranlar1 yiikselir ve artan faiz sebebiyle yatirimlar
diglanir. Ayrica, artan faiz sebebiyle yabanci paralar karsisinda ulusal para deger kazanir.
Bunun sonucunda ithalat artarken ihracat azalir ve dis ticaret agig1 olusur. Biit¢e fazlasinin
oldugu durumda ise kamu borclarinin bir kismi1 ddenebilir ve yatirimi artirmaya yonelik
tesvikler genisletilebilir.

Ekonomik biiyiime ile birlikte hane halklarinin hayat standartlarinin artmasi, bunlarin

beklentilerini de yiikselmektedir. Yiiksek beklentiler egitim, saglik, sosyal giivenlik ve alt yapi-

4 Ekonomik bilyiime sermaye stokundaki degismelerle saglanmaktadir. Ekonomideki ¢ikt1 diizeyinin belirleyicisi
durumundaki sermaye stoku, yatirim ve agmmma (yipranma) tarafindan etkilenerek degistirilebilir. Yatirim ve

agimmanin esit oldugu noktada sermaye stoku duragan durumdadir.
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ulasim vb. ihtiyaglarin daha kaliteli bir sekilde karsilanmasi ile ilgilidir. Bu beklentilerin
karsilanmasi ise devlet harcamalarini arttiracaktir. Artan harcamalara karsilik kamu gelirleri
yetersiz kalirsa kamu acig81 ortaya ¢ikar veya agiklar genisler. Eger devlet olusan kamu agigini
para basarak finanse ederse, ekonomide para arzi artar. Genisleyen para arzi karsisinda
ekonomide yeterli mal miktarinin bulunmamasi1 sonucunda fiyatlar genel seviyesi ylikselir,
enflasyon olusur ve nominal GSYH artis1 meydana gelir. Bunlara ek olarak, vergi degisiklikleri
de biit¢e dengesini ve toplam tasarruflar etkiler. Mesela, uygulanacak vergi indirimi hem biitce
ac181 yoluyla kamu tasarrufunu hem de kullanilabilir gelirin artmasi nedeniyle artan tiiketimden
dolay1 6zel tasarruflar1 azalacaktir. Bu sebeple biitce dengesi konusunda son derece dikkatli
olunmas1 gerekmektedir.

Devlet, ekonomideki c¢esitli endiistrilere destek olmak ve kiiresel piyasalarda
ekonominin rekabet edebilirligini arttirmak tizere tesviklerde bulunmaktadir. Bu amagla ¢esitli
vergi muafiyet ve istisnalar uygulanmakta ve bazi gelirlerden vazgecilmektedir.

Diger bir husus ise, hizli ekonomik biiyiime saglayan ekonomilerde, kar beklentileri ile
yatirimlarin artmasiyla gelecekteki gelirlerinin artacag diisiincesinin tiiketimi artirarak tasarruf
miktarini azaltmasidir. Bu da cari agigin olugsmasina veya biiyiimesine sebep olabilmektedir
(Arslan vd. :2017).

Biiylimenin finansmani ve hizlandirilmas: yollarindan biri de dogrudan yabanci
yatirimlardir (DYY). Dogrudan yabanci yatirimlar; hisse senedi, tahvil gibi iilkenin menkul
kiymetlerine yapilan yatirimlarin aksine, iilke i¢erisindeki sirket birlegsmeleri, devralmalar, yeni
sirket ve tesis kurulmasi gibi dogrudan yapilan yatirimlardir (Adeleke ve Olowe vd., 2014:
234). Dogrudan yabanci yatirimlar, aslinda, yatirimcilarin yatirim tizerinde kontrol sagladig:
uzun vadeli yabanci iilke yatirnmlaridir (Najaf ve Ye, 2018: 109). Dogrudan yabanci yatirimlar
dar anlamda yeni tesislerin insas1 anlamina gelse de, ayn1 zamanda teknoloji ve becerilerin
akisini da tesvik eder (Adeleke, vd., 2014: 234).

Dogrudan yabanci yatirimlar ev sahibi iilkede yeni firsatlar yaratarak teknoloji transferi
saglamakta ve ekonomik biiyiimeyi hizlandirabilmektedir. Yabanci firmalarin kullandig
teknolojiyi izleyerek yerel firmalar da teknolojilerini gelistirir ve bilgilerini artirirlar. Yabanci
firmalarin tilkeye girmesi rekabet ortam1 yaratmasinin yani sira yurti¢i isgiiclinlin teknolojiye
intibak etmesini ve becerilerinin artmasini, boylece uluslararasi piyasalarda daha rekabetgi
olmasini saglamaktadir. Ayrica ev sahibi iilkeye fon akis1 olmakta ve yatirnmei iilkeyle yapilan
ticaretle birlikte dis ticaret hacmi artmaktadir (Najaf ve Ye, 2018: 109-110).

Dogrudan yabanci yatirimlarin serbestlesmesi ve gelismesi ile birlikte, birgok

endiistride firmalar ¢cok uluslu yapilar kazanmaktadir. Cok uluslu sirketler kendi iilkelerinin
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disinda bircok iilkede faaliyet gostermektedirler. Bu sekilde ¢ok uluslu sirketler i¢ piyasadaki
tireticilerle rekabet ederek tekel giiciinii kirmakta ve fiyatlari daha esnek hale getirmektedir
(Sen ve Sentiirk vd., 2011: 1-2). Boylece, hem iilkede iiretilen mallarin kalitesinde iyilesme
saglanirken hem de fiyatlarda diislis yasanmaktadir. Bu durum talep ve refahi arttirmaktadir.
Ayrica kar elde eden firmalar yeni yatirimlar yaparak ekonomiye katki saglamaktadirlar.
Firmalar yeni yatirmalar i¢in daha fazla krediye ihtiya¢ duymaktadirlar. Dogrudan krediler
kullanilarak yatirinmcilarin finansman ihtiyacinin kargilanmasi ekonomik biiyiime i¢in olumlu
etki yaratmaktadir. Benzer sekilde elde ettikleri karlarin firma ortaklar1 arasinda paylasilmast,
gelir ve toplam talep artis1 ile yurtici ekonomiye donerek burada biliyiimeye katkida
bulunmaktadir (Akbas vd., 2013: 792-793).

Biiylimenin finansman kaynagi olarak DY Y 1n ekonomi iizerinde yarattigir bu olumlu
hava ikiz agiklara da yansimaktadir. DY 'Y ler iilkeye uzun dénemli sermaye girisi saglayarak
sermaye hesabi iizerinde pozitif etki yaratir. Ulkenin dis piyasada rekabet giicii ile dis ticaret
hacminin artmast ihracatin artmasini saglayarak dis ticareti pozitif yonde etkiler ve cari a¢igin
finansmanini saglar. Bunun yani sira yatirim yapan firmalar elde ettikleri karlar dogrultusunda
vergi 6demelerinde bulunurlar; devlet i¢in yeni bir vergi kaynagi olustururlar. Bu kaynak biitce
aciklarinin finansmanina yardimct olur. DYY in biiylimenin yani sira cari agigin ve biitge

aciginin da dolayl finansmanini sagladigi gozlenmektedir (Ttirkmen, 2006: 39-40).
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Ulkelerin ekonomik biiyiimeleri ve ikiz agiklar iizerinde 6nemli etkilere sahip olan
dogrudan yabanci yatirimlarin {ilkelere gore dagilimi Sekil 1°de goriilmektedir. Sekilde

goriildigi gibi, 1990’11 yillarin basindan itibaren kiiresel ekonomideki 6nemi artmistir. Ayrica,
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1995 yilindan itibaren gelismekte olan iilkelerde 6zel sektdriin yabanci yatirimlara olan talebi
de artmigtir. Bunun sonucunda yabanci yatirimlar icerisinde 6zel sektoriin pay1 kamu sektoriine
gore biiylimiistiir. Ayrica, cesitli calismalarda, yabanci yatirimlarin iilkede yatirim ve teknoloji
acigmi kapatarak tilkenin ekonomik biiylimesine hiz kazandirdigi yoniinde sonuglar elde
edilmistir (Ornek, 2006: 201-203). Cin hiikiimeti, ekonomide yaptig1 reform ve agilimlarla
dogrudan yabanci yatirimlarin yildan yila genislemesine imkan vermistir. Cin, ayrica, iilke i¢i
tasarruf ve doviz acigimi kapatmak icin dogrudan yabanci yatirimlari Oziimseme ve
Ozendirmeye yonelik olarak yap-islet-devret ve kamu- ozel ortakligr gibi modeller gelistirmistir
(Hong, 2014: 57-58).

Dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiyiimeye katki sagladigi konusunda gelismis
ve gelismekte olan cogu ilke fikir birligi i¢indedir. Bu nedenle, ulusal ekonomilerini
canlandirmak i¢in dogrudan yabanci yatirimlar1 tesvik eden politikalar uygulamaktadirlar
(Hong, 2013: 57-58). Bu gergevede, gelismekte olan iilkelere 6rnek olarak Nijerya verilebilir.
Nijerya hiikiimeti, 1999 yilinda demokrasiye ge¢mesinden bu yana ekonomik biiyiimeyi
hizlandirmak i¢in yabanc1 yatirimlara yonelik tegvikler vermis ve diizenleyici 6nlemler almistir.
Ayrica, devlete ait bazi sirketlerin (elektrik, ulastirma vb.) tamamen ya da kismen
ozellestirilmesine ve ¢okuluslu sirketlere devredilmesine imkan tanimistir (Adeleke vd., 2014:
234-235).

Biitiin bu olumlu yonlerine ragmen, dogrudan yabanci yatirimlarin biitge dengesi ile cari
denge lizerinde olumsuz etkileri de bulunmaktadir. DYY’1 yapanlarin iilkedeki AR-GE
caligmalarina katilmayip siirekli teknoloji ve iiretim girdileri ithal etmeleri dis ticaret acigi
olusturarak cari agik iizerinde baski yaratabilmektedir. Ayrica, DYY yapan sirketlerin elde
ettikleri karlar1 yurtdisina ¢ikarmalart O6demeler dengesi {izerinde olumsuz etkiler
yaratmaktadir. Yeterli sermaye ve tasarrufa sahip olmayan iilke, boylece cari agiklarla karsi
karsiya kalmaktadir. Benzer sekilde, DYY ¢ekmek isteyen lilke yatirimcilara vergi tesvikleri
saglayarak (vergi indirimleri, vergiden arindirilmis bolge vb.), elde edecegi vergi gelirlerinden
feragat etmektedir. Bu da biitge dengesini olumsuz etkilemektedir (Bal ve Goz, 2010:453).

Ulke ekonomileri igin bir diger finansman yolu ise portfdy yatirimlaridir. Gergek veya
tiizel kisilerin kazang saglamak amaciyla baska lilkelerde nakit, doviz, altin, hisse senedi,
mevduat ve bono gibi yatirim araglarina yaptiklari yatirnmlari ifade eden portfoy yatirimlari, bir
taraftan iilkeye doviz girisine neden olurken diger taraftan yurtici sermaye piyasasinin
likiditesini artirarak piyasalara derinlik saglamaktadir. Ayrica bu yatirimlar yurtici piyasada
yatirim cesitliligi yaratmakta ve piyasalara disiplin, seffaflik getirerek kolay bilgi elde
edilmesini saglamaktadir (Ttrkmen, 2006: 10).
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Portfoy yatirimlart spekiilatif amaglh yatirimlar oldugundan, bazen hizla yurtdigina
cikabilmektedir. Bu yatirimlarin aniden ekonomiyi terk etmesi 6demeler dengesini olumsuz
etkilemektedir. Bunlar ayn1 zamanda ekonomik biiylime ile artan kamu harcamalarinin
finansman kaynagi olduklarindan, biit¢e aciklar1 da artmaktadir. Portféy yatirimlarinda artis
ulusal paranin degerlenmesine yol agarak cari islemler dengesinin bozulmasi riski
yaratabilmektedir (Keskin, 2008: 28-29).

Biiylimenin bir diger finansman kaynagi da kredi ve bor¢lanmadir. Hiikiimetler, hazine
bonosu, tahvil ve krediler gibi ¢esitli araclar1 kullanarak yurti¢i ve yurt disi bor¢lanma ile
biiyiime finansmani saglayabilmektedirler. Maruz kaldiklar1 tasarruf yetersizligi nedeniyle IMF
ve Diinya Kalkinma Bankasi gibi kuruluslar da uzun yillar az gelismis ve gelismekte olan
lilkelere finansman saglamistir. Ulke borglanarak elde ettigi finansman bu gibi finansman
kaynaklarin1 dogru yatirimlarda kullandiginda biiyiimesini hizlandirabilmektedir.

Bununla birlikte, bor¢clanmada anapara geri 6demelerinin yani sira faiz 6demeleri biitgce
icin yiik olusturmaktadir. Finansal piyasalarda faiz oranlarinin artmasi 6denecek faiz miktarini
da artirmaktadir. Ayrica olaganiistii bor¢ yonetimine bagvurulmasi da biitge igin yiiktiir.
Olaganiistii bor¢ yonetimlerinden biri, vadesi gelen borglarin vadesinin uzatilmasi ya da siiresiz
hale getirilmesi demek olan konsolidasyondur (tahkim). Bu islemle, yeni bir borg
olusturulmadan ve eski borcun miktar1 degismeden borcun sartlarinda degisiklik yapilmaktadir.
Alacaklinin ¢ikarlar1 korunmakta ve yeni ¢ikarlar (daha yiiksek faiz orani gibi) saglanmaktadir
(Tosunoglu vd., 2013: 159).

Ancak dis borglar 6zellikle gelismekte olan iilkeler i¢in Oonemli bir sorun olarak
goriilmekte ve zaman zaman bu iilkelerin bor¢ krizinden s6z edilmektedir. Tablo 2’de
goriildiigli gibi, son yillarda Brezilya, Giiney Kore ve Tiirkiye gibi iilkelerin dis bor¢ orani

yiiksek seyir etmekte bu durum ekonomilerin kirilganligini artmasina neden olmaktadir.

Tablo 2. Gelismekte Olan Ulkelerin Dis Bor¢/GSYH (%)

Giiney
Yillar Brezilya Afrika Hindistan Tiirkiye
2010 16.4 29.5 17.5 39.3
2011 15.9 28.8 18.5 37.0
2012 18.3 37.6 21.7 39.1
2013 19.8 39.2 23.3 414
2014 23.1 41.5 22.7 43.9
2015 30.8 44.6 23.0 47.0
2016 30.9 50.8 20.1 47.9
2017 26.9 53.3 19.5 54.3
2018 30.3 50.6 19.3 59.0

Kaynak:www.datatopics.worldbank.org verileri ile hazirlanmistir. (Erisim:15.02.2020).
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Biiyiimenin bir diger finansman kaynag ise dis yardimlardir. Ozelikle Ikinci Diinya
Savasi sonrasinda yikilan ekonomilerin yeniden imari i¢in bu iilkelere gesitli yardimlar
yapilmistir. Bunlar arasinda en basta Marshall yardimlar1 sayilabilir. Avrupa iilkeleri bu
yardimlar1 biiyilk bir mali disiplin ve plan igeresinde kullanmislardir. Boylece, Avrupa
ekonomilerinde verimlilik artiglar1 yasanmis ve ekonomik gelisme saglanmistir. Bati Avrupa
tilkelerinde emek yogun sektorlerin yerini sermaye yogun sektorler almis ve teknolojide
uzmanlasma saglanmistir (Cinar, 2018: 333-335).

Buna karsilik, Marshall yardimlar1 diger ekonomilerde Avrupa iilkelerindeki gibi etkiler
yaratmamistir. Bunun nedeni, tilkelerin ekonomik ge¢misleridir. 18. ve 19. yiizyilda Fransa ve
Ingiltere gibi birgok Avrupa iilkesi endiistriyel gelismelerini tamamlamis durumdalard:. Diger
lilkeler ise endiistriyel faaliyetlere yeni baglamiglardi. Ulkeler arasindaki gelisme farklar,
yardimlarin ekonomiler iizerinde yarattig1 farkli etkileri agciklamaktadir (Tiifekei, 2016: 101).
Bu durum, Rostow’un (1960) kalkinmanin asamalari tezi ile agiklanabilir. Kalkis (take off)
oncesi ve kalkis asamasindaki iilkeler igin verilen yardimlar, ekonominin alt yapisinin
hazirlanmasma katkida bulunmustur. Kalkis asamasindaki ve sonraki asamalarda olan
tilkelerde ise, bu yardimlar ekonomilerin gelismesini hizlandirmis ve refah diizeylerinin
artmasina yardim etmistir. Ozetle, yardimlarla baz iilkeler gelismesini tamamlarken bazilari
kalkisma asamasina ge¢cmistir.

3.2.1. ikiz Acikla Biiyiime Saglayan Ulkeler

Kiiresellesen diinyada ekonomiler birbirlerinden farkli  biiylime oranlari
gostermektedirler. Gelismis tlilkelerin ekonomileri yavaglayan bir biiyltime egilimi sergilerken,
gelismekte olan ekonomilerde hizli bityiime oranlar1 kaydedilmektedir. Hatta bazu iilkeler ikiz
acikla biiyiime kaydetmektedirler. Bu alt boliimde ikiz agiklara ragmen hizli biiyliyen ekonomi
ornekleri lizerinde durulacaktir.

Ikiz agik vererek biiyiime saglayan iilkelerin arasinda gelismis iilkeler oldugu gibi
gelismekte olan {ilkeler de vardir. Gelismekte olan iilkelerde ikiz aciin artmasimin nedeni
ilkenin kalkinma ve {iretim i¢in yapilan harcamalardir. Gelismis iilkeler de ise durum farklidir:
Bu tilkelerde GSYH nin yiiksek olmas1 sonucu bireylerin toplam gelirleri de yiiksektir. Bireyler
artan gelirlerinin bir kismini ithal mal ve hizmetlerine harcamaktadirlar. Eger marjinal ithalat®
egilimi yiiksek ise gelirdeki artislar ithalatta biiyiik artislara yol agacaktir. Bu durum cari agigin

olusmasindaki en 6nemli etkenlerden biridir. Ayrica 1990 yil1 sonrasinda liretim maliyetlerinin

5 Marjinal ithalat Egimi: Milli gelirdeki meydana gelen bir birimlik artisin ithalatta ne kadar artisa yol agacagini
ifade eder.
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diisiik olmast nedeniyle yabanci yatirimlar gelismekte olan iilkelere yonelmistir. Gelismekte
olan {ilkeler heniliz sanayilesmelerini tamamlayamadiklarindan, ara mali iiretimine Onem
vererek yabanci kaynaklari bu yonde degerlendirmislerdir. Gelismis iilkeler ise nihai mal
iiretiminde uzmanlasmay1 siirdiirmiislerdir. Boylece {iretimde uzmanlasma {ilkeler arasinda
dagilmistir. Gelismis iilkeler, gelismekte olan iilkelerden ara mali ithal ederken, gelismekte olan
iilkeler gelismis iilkelerden nihai mal ithal etmektedirler. Ulkelerin marjinal ithalat
egilimlerinin yiikselmesi dis ticaret agigina, dolayisiyla cari agiga yol agmaktadir (Riley, 2019).

Gelismis ve gelismekte olan iilkelerde biitce agiginin olusumunda farkliliklar
gozlenmektedir. Gelismis tilkelerdeki biitce acig1 igerisinde ise niifusun yaslanmasi ile artan
sosyal ve saglik harcamalar1 genis bir yer tutmaktadir. Gelismekte olan iilkelerde ise kalkinma
ve bliylime harcamalar1 biit¢e aciklarinin olusmasinda 6nemli bir etken olmaktadir.

Tablo 3’te, ikiz acik veren iilkelerin bazi makro ekonomik gostergeleri yer almaktadir.
ABD, Ingiltere ve Fransa gibi gelismis iilkelerin, gelismekte olan diger iilkelere yakin biitge ve
cari agik verdikleri goriilmektedir. Ayrica gelismekte olan Hindistan ve Endonezya gibi
iilkelerin tasarruf oranlar1 gelismis iilkelerin tasarruf oranlarmin iizerindedir. Ulkelerin
ekonomik gostergeleri arasinda benzerlik olsa da, gelismislik diizeyleri arasindaki fark
yiiksektir. Asagida, ikiz aciklarla birlikte biiylime tecriibeleri yasayan bazi iilkeler 6rnek olarak

incelenecektir.

Tablo 3. ikiz Agik Veren Ulkelerin Ekonomik Géstergeleri

Ikiz A¢ik Veren Cari Denge / | Biit¢e Dengesi | Tasarruflar / Biiyiime

Ulkeler GSYH (%) / GSYH (%) GSYH (%) Orani (%)
ABD -2,4 -3,5 17,5 2,2
ingiltere -45 29 13,4 1,9
Fransa -1,3 -2,9 22,1 2,3
Belcika -0,7 -1,7 23,2 15
Polonya -0,1 -2,2 19 51
Hindistan -1,6 -3,3 28,6 6,8
Endonezya -1,6 -2,8 32,6 5,2
Tiirkiye -5,3 -1,5 25,1 2,8
Yunanistan -0,4 -0,6 10,5 1,9
Arjantin -4,2 -5,8 12,8 -2,5
Brezilya -0,6 -8 16,2 1,1
Meksika -1,7 -1,1 21,2 2,1
Giiney Afrika -2,2 -3,9 16,2 0,8

Kaynak: Egilmez M. 28.02.2018 tarihli yazisi, (Erisim: 24.08.2018). www.wordbank.org.
(Erisim 05.01.2020).
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Tablo 3’te gore, ikiz agiga sahip iilkelerin farkli biiylime oranlar1 elde ettikleri
goriilmektedir. Gelismekte olan iilkelerden olan Hindistan, Endonezya ve Polonya’nin ikiz
aciga ragmen diger iilkelere gore daha yiiksek biliylime oranlart gerceklestirdikleri
gorilmektedir. Bu iilkelerin ikiz agiklarmi yiiksek tasarruflarla dengelendigi sdylenebilir.
Gelismis iilkeler arasinda olmasina ragmen ABD, Ingiltere ve Fransa diisiik biiyiime oranlarina
sahiptir. Gelismis ve gelismekte olan {ilkelerle benzer oranda ikiz agik ve tasarruf oranlarina
sahip olan Arjantin ise negatif bir bilyiime oranina sahiptir. Ulkeler arasinda olusan biiyiime
farkinin {lkelerin i¢inde bulundugu konjonktiir ve fretim yapisindan kaynaklandigi
sOylenebilir.

3.2.1.1. Amerika Birlesik Devletleri (ABD)

1980 ortalarinda, ABD ekonomisi savasglar nedeniyle artan biitce agiklarinin yani sira
biiylik bir cari acikla da karsi karsiya kalmistir. Biitce agiklarinin GSYH icindeki orani
%2,7’den %5’e (220 milyar $), cari agig@inki ise 0’dan %3,5 (153 milyar $) yiikselmistir
(Institute for International Economic, 2019). 1978 - 1979 yillarinda sirasiyla %5.5 ve %3.2
oranlarinda biiyiime olan Ozel tasarruflarin biitce agiklarinin kapatilmasinda kullanilmas: ile
yurti¢i yatirimlara ayrilan tasarruf miktar: giderek azalmistir. Ayni sekilde, cari agigin finanse
edilmesi icin yabanci tasarruflarin kullanilmasi ABD ekonomisinde ikiz agigin ortaya
¢tkmasina neden olmustur. 1978 -1979 yillarinda sirasiyla %5.5 ve %3,2 olan biliylime orani
1980 yilinda %0,3’e kadar gerilemistir.

Bu durum karsisinda ABD hiikiimetleri, kamu ve 6zel harcamalarin azaltilmasi ve
boylece tasarrufun arttirilmasi i¢in tesvik uygulamalarina gitmislerdir. Bu politikalar, 1990’1
yillara gelindiginde ABD ekonomisinde istthdam, enflasyon, biitce ve cari acik gibi makro
degiskenlerde az da olsa iyilesmeler saglamistir (Wrall, 2006). Biiyiime oran1 1984 yilinda
%7,2 oranina kadar yiikselse de sonrasinda diismeye devam etmistir. 1990’1 yillarin basinda
Federal Reserve (FED) onemli miktarda faiz indirimine gitmistir. Diisen faiz oranlar1 yurtigi
yatirimlari artirarak istihdam ve biiyiimeye katki saglamistir. 1990 yilinin ikinci yarisinda, ABD
Hiikiimeti biit¢e fazlasi vererek biiyiime politikasi uygulamaya baglamistir. Ekonomide i¢ talebi
artirmak ve tiretimi tesvik etmek tlizere harcama akimlarina katkida bulunmak igin 6zel sektor
aciklar1 kullamlmaktadir. Ozel sektdr aciklari ile ig talep ve iiretim artmakta, artan iiretim ve
istihdam, vergi gelirlerini harcamalardan daha fazla arttirarak biitge agigin1 azalmaktadir.

1991 yilinda % -0.1’e kadar diisen biiylime orani, uygulanan politikalar yardimiyla 1992
yilinda %3.5 oranina yiikselmis, 1994’den 2001 yilina kadar ortalama %4 oraninda biiyiime
stirdiiriilmistiir. ABD ekonomisi Mart 1991-2001 yillar1 arasinda tarihinin en biiyiik ekonomik

istikrarini ve bliylimesini saglamistir. 1998 yilinin yani sira 2000 yilinda da ABD ekonomisinde
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GSYH’n %2,4’i oraninda (236,2 milyar $) biitce fazlasi olusmustur. Ayrica issizlik ve
enflasyonda da biiylik diislis yasanmistir. Ancak biitgenin fazla vermesine ragmen cari agik
%?2,7 artisla GSYH igerisinde 233 milyar dolara ulasmustir (Institute for Internatinonal
Economics, 2019).

Tablo 4. 1990-2017 Yillar1 Arasinda ABD Ekonomisi Gostergeleri

. GSYH Biiyiime Cari Acik Tasarruf

Yillar GSYH (Milyar ABD %) Oram (%) IGSYH (%) IGSYH (%)
1990 9.813,98 1,92 -1,32 18,77
2000 10.284,750 4,09 -3,92 20,77
2008 14.718,575 -0,29 -4,63 15,67
2009 14.418,725 -2,78 -2,58 14,57
2010 14.964,400 2,53 -2,88 15,32
2011 15.517,925 1,60 -2,87 15,95
2012 16.155,250 2,22 -2,64 17,98
2013 16.691,500 1,68 -2,09 18,54
2014 17.427,600 2,57 -2,14 19,35
2015 18.120,700 2,86 -2,40 19,44
2016 18.624,450 1,49 -2,43 18,09
2017 19.362,129 2,27 -2,40

Kaynak:www.wordbank.org ve www.imf.org verileri ile hazirlanmistir. (Erigim:
21.07.2018-25.03.2019).

Mart 2001 yilina gelindiginde ise ekonomide yeniden durgunluk yasanmaya
baslanmigtir. Bliylime oran1 %1 oranina kadar gerilemistir. ABD ekonomisinde artan ig tiiketim
ve ithalat beraberinde cari agig1 getirmistir. Cari agigin ve ekonomik biiyiimenin yabanci
tasarruflarla finanse edilmesi cari a¢igin genislemesine neden olmustur. Ayrica 6zel sektdriin
finansal servet biriktirmek yerine bilitce acigim1 kapatmaya calismasi ve gelirinden fazla
harcama yapmasi makroekonomik dengeyi kotiilestirmistir. 2001 sonrast ABD ekonomisi
durgunluga ¢o6ziim olarak tekrar biitce acigi verme yoluna gitmistir. Bu acik, 2000-2004
arasinda kisisel gelir vergisi ve kurumlar vergisinde 6nemli azalmalar yoluyla olusmustur. 2004
yilinda cari islemler ag1g1 da GSYH’ nin %5,7 sine ulasarak ti¢ y1lin rekor seviyesine ulagmaistir.
2001 sonrasinda biiylime orani tekrar yiikselmeye baslasa da, bu yiikselis uzun siirmemis, artan
ikiz aciklarla 2007 yilinda tekrar %1.9 oranimna diismiistiir. ikiz acik icindeki iilke ekonomisi
2008 yilinda olusan krizin temelini olugturmustur (Kojima, 2005: 5-11). Tablo 4°de gortldigi
gibi, 2008 kiiresel krizinin etkisi ile ABD ekonomisinde cari agik derinlesirken, 2008 ve 2009
yillarinda biiyiime oran1 negatif olmustur. Sonrasinda biiylime ve cari agik ytlikselse de, 1990-

2000 yillar1 arasinda %4’liik bir biiylime orani elde edilmemistir.
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Sonug olarak, ABD ekonomisi diislik tasarruf, artan tiiketim ve ikiz agikla miicadele
icerisindedir. Bugiin hala ABD ekonomisinde ikiz agiklarin genislemesi, ABD ekonomisinin
bliylimesi ve agiklarini finanse etmesi i¢in ¢ok fazla dis kaynaga ihtiya¢ duyulmaktadir. Kiiresel
GSYH’nin yaklasik %30°nu olusturan ABD ekonomisi, dis kaynak ihtiyacinin ¢ogunu
tasarruflart yiiksek olan Asya iilkelerinden saglamaktadir. ABD ekonomisinde ikiz agiklar
nedeni ile olusabilecek herhangi bir yurti¢i faiz artiginin kiiresel ekonomileri olumsuz yonde
etkileyebilecegi ve ekonominin daralmasi durumunda doviz kuru dalgalanmalar
olusabileceginden endise edilmektedir (Kojima, 2005: 3).

3.2.1.2.Hindistan

Cogu gelismekte olan iilke gibi Hindistan da eskiden beri ikiz agiklarla miicadele
etmektedir. 1966 yilinda Hindistan hiikiimeti devaliiasyon karar1 almis, bu sekilde ihracatini
tesvik etmeyi amaclamisti. Fakat 70°1i yillarin ortalarina dogru diinyada yasanan petrol krizi
sebebiyle ihracatta beklenilen sonuca ulagamamisti. 1970 yilinin sonuna dogru ilkedeki
enflasyonun yiikselmesi ile birlikte mali agiklar artmistir. Diinyada artan petrol fiyatlarinin yani
sira 1979-1981 yillar1 arasinda lilkede yasanan doviz krizi ve diisiik ihracat, ddemeler
dengesinin kétiilesmesine yol agmistir (Banjay ve Aneja, 2016: 238). Hindistan ekonomisi uzun
yillar ikiz agiklarla kars1 karsiya kalmistir. Cari acik ise biit¢e aciklarindan daha diisiik seviyede
kalmistir. Ancak, artan kamu harcamalarinin uyarmasi neticesinde cari agik siirdiiriillemez
duruma geldi. Biit¢e a¢1g1 GSYH’ nin %9,4’iine, cari agik ise %3,5 una ulasti. Yetersiz tasarruf
miktar1 ve hammadde bakimindan diga bagimlilik ve cari agigin finanse edilememesi nedeniyle

ekonomi 1991°de 6demeler dengesi krizi ile karsilasti (Mitra ve Khan, 2014: 11).
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Sekil 2. 1980-2015 Yillar1 Arasinda Hindistan Ekonomisi Gostergeleri

Kaynak: www.wordbank.org verileri ile hazirlanmistir (Erisim:21.07.2018)
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Kriz sonrasinda Hindistan ekonomisinde reform i¢in adimlar atildi. Amag, doviz
rezervlerini artirma, dig ticaret hacminde genisleme saglama, sermaye ve teknoloji elde ederek
aciklar siirdiiriilebilir kilma idi (Tastan ve Arig, 2016: 166). Ulkede 6zellikle imalat sanayiine
bliyiik 6nem verildi. Ekonomide, 1990’l1 yillarin ikinci yarisinda bilgisayar teknolojileri,
yazilim ve ucuz iletisim gibi birgok hizmet {iriinii ortaya ¢ikt1. Ihracata dayal1 hizmet sektoriiniin
biiyiimesi ile birlikte, sirketler, iletisim, yazilim, denetim, veri toplama vb. hizmetlerin
iiretimini maliyet bakimindan avantajli tilkelere yonlendirilmistir. Hindistan ekonomisi egitimli
ve diisiik maliyetli, Ingilizce bilen ve diisiik maliyetli isgiiciine sahip oldugu icin, bu firsati
degerlendirebilmistir. Bu sekilde Hint ekonomisi kendi bilgi toplumunu olusturarak kendi
hizmet tedarikini saglayabilmistir (Li ve Zhang, 2008: 1278).

2001-2004 yillar1 arasinda Hindistan ekonomisi cari fazla vermis, mali acik ise
GSYH’nin %3’ii seviyelerine inmistir. 2005 yil1 itibariyle, hammadde ve petrol fiyatlarinin
artmasi ile cari agik tekrar biiyiimeye baslamistir (Bkz. Sekil 2.) Ayn1 donemde i¢ talebi
artirmaya yonelik kamu harcamalari ile biitge agiklar1 artmaya devam etmistir. Bu siireg, hizmet
sektorii ciddi bir biiylime kaydedip 2006 yilinda GSYH’nin yiizde 50,4 line ulagincaya kadar
devam etmistir (Li ve Zhang, 2008: 1279). Yine, 2011-2012 yillar1 arasinda GSYH’nin
%10,2’s1 oraninda bir biitce acig1 yasanmistir (Mitra ve Khan, 2014: 11). Diistik tasarruf,
yiiksek kamu harcamalar1 ve doviz kuru degismeleri, cari agiklarin siirdiiriilmesi tizerinde baski
olusturmaktadir. Bununla birlikte, Hindistan ekonomisi, ikiz agiklara ragmen son 40 yilda
ortalama %35,5 biiyiime saglanmistir (Seshaiah, 2014: 204). Bu nedenle, Hindistan
ekonomisinin gergeklestirdigi biiylime oranlar1 ¢ok sayida analize konu olmaktadir.

3.2.1.3.Arjantin

Ikiz agiklarla bilyiimeye calisan iilkelerden biri de Arjantin’dir. Arjantin ekonomisi
1976, 1989 ve 1990 yilinda ii¢ hiperenflasyon dénemi gecirmistir. Bunun ardindan, Arjantin
Hiikiimeti 1991 yilinda piyasaya yonelik bir¢ok diizenlemeyi uygulamaya koymustur. 1991
yilinda Para Kurulu ile piyasaya yonelik diizenlemelerle enflasyonun olumsuz etkilerini
indirgemeye calismustir. Sekil 3’te gortildigi gibi, ekonomideki diizenlemeler neticesinde tilke
ekonomisi 1991-1995 doneminde, o giinkii sartlar i¢inde yiiksek sayilabilecek bir biiyiime
gostermistir. Ancak 1995 yilinda ortaya ¢ikan Meksika krizi, Arjantin ekonomisini etkilemis
ve durgunluga girmesinde etkili olmustur. Mali tutarsizlik ve diisen emtia fiyatlar1 ekonomi
tizerinde ikinci bir sok dalgasi yaratmistir. Kriz sonrasinda hiikiimetin kamu yatirimlarina
verdigi onem artmistir. Tesvikler ile 6zel sektoriin gelismesine katkida bulunulmustur.
Hiikiimet, 1995 yilinda {icretleri yeniden diizenleyerek calisma saatlerini diislirerek istihdam

artis1 saglamistir. Artan kamu harcamalari biit¢e agiklarinin genislemesine neden olmustur. Dis
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ticarette kisitlama ve kotalarla i¢ piyasa korumaya yonelik tedbirler alinarak dis ticaret

tizerinden cari agik azaltilmaya ¢alisildi (Artana vd., 2010: 4).

Avrjantin
700.000 10,0
600.000 8,0
500.000 6,0
400.000 ‘2"8
300.000 0.0
200.000 20
100.000 40
0 -6,0

N FTLO O~ AN MTO OM~NODHDOAANMS IO O~

DO OO OO MO OO0 O0ODO0O0DO0O0OO0D OO A dddAdddAd

DO OO OO OO OO ODO0ODODO0OO0ODODO0ODO0ODODO0OO0O0O OO Oo

™ A A AN AN AN AN AN AN ANANAN NN AN AN NN

GSYH (Milyar$) Cari A¢tk /GSYH(%) ==Biitce A¢tk/GSYH (%)

Sekil 3. 1993-2017 Yillar1 Arasinda Arjantin Ekonomisi
Kaynak:www.wordbank.org verileri ile hazirlanmistir (Erigim:

21.07.2018)

2001-2002 yillarinda 1990°1ardaki krizin derin etkileri diizeldi. Kamu borcunun yeniden
yapilandirilmas: ve kamu harcamalarinin ayarlanmasi ile 1yi bir mali goriiniim elde edildi.
Thracata yeni vergiler getirilmesi, ulusal paranin degerinin diisiiriilmesi ve ithalatin arttirilmasi
ile ekonomi toparlanma siirecine girdi. Bu politika uygulamalari ile Arjantin ekonomisi hem
mali hem de cari fazla verdi.

2000-2008 yillar1 arasinda ekonomide yatirimlar miidahaleden 6nceki donem gore
GSYH’n %471 arti. Ekonomi 2004 yilinda son on iki yilin en yiiksek biiytime hizina (%8.1)
ulasti. Ancak, 2008 kiiresel krizi Arjantin ekonomisine de yansidi. 2009°da mali ve cari fazla
kademeli olarak azaldi ve ekonomi ikiz agik verdi (Coremberg, 2013: 7-8). Kriz sonrasi yasanan
ekonomik durgunlugu asmak igin Arjantin, IMF programini kabul etti. Biit¢ce ve cari agiklari
azaltmak icin, IMF direktifi ile sik1 maliye ve para politikalarni uygulamaya baslad. Ikiz
aciklar stirdiirerek biiylimeye devam etti. Ancak biiyiime arttik¢a biitge ve cari agik ta derinlesti
(OECD, 2018: 69).

3.2.1.4.Pakistan

Pakistan’da 1970’11 yillarda ekonomik biiyiimede kamunun sektorii dncii bir rol oynadi;
ancak 1980’1 yillara gelindiginde serbestlestirme ve 6zellestirmelerle kamu sektoriiniin rolii

giderek azaldi. Pakistan’da 1980-1989 yillar1 arasinda ortalama GSYH biiylimesi %6’ya
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ulasmis ve Gliney Asya’nin en geligmis iilkesi olarak kabul edilmistir. Ancak, biiyiimenin
kaynagin1 biiylik 6l¢iide yabanci sermaye girisleri olusturmaktaydi (Ahmad, 2013:1).

Pakistan niifusu tiiketim egilimi yiiksek ve dolayisiyla tasarruf egilimi diisiik bir yapiya
sahiptir. Bu yiizden devlet, ekonomideki gelir-gider arasindaki farki kapatmak icin acik
finansman1 yontemini izlemistir. Ulkeye 1986-1987 yillar1 arasinda biiyiik boyutlarda sermaye
girigleri  yaganmistir. Tasarruflarin  GSYH igerisindeki pay1r %16’ya yiikselmistir.
Tasarruflardaki artis biitce acgiklarinin finansmani i¢in kullanilmistir. Bunun yani sira, biitce
aciklar i¢ bor¢lanmaya bagvurularak da finanse edilmistir. 1988 yilinda IMF ve Diinya Bankas1
ile yapilan anlagmalarla biitce ve cari agig1 azaltmak, biiyiimeyi devam ettirmek vb. ekonomik
¢oziimler i¢in Yapisal Uyum Program: uvygulamaya konulmustur. 1990 yilina gelindiginde, i¢
ve dis borg faiz 6demelerinde patlama yasanmistir (Anjum ve Sgro, 2017: 174) .

Ayni1 y1l sermaye girisinde yasanan diisiis ekonomiyi borg krizine siiriiklemistir. Kamu
ac181 ve cari a¢igin finansmaninda zorluklar yaganmis ve agiklar siirdiiriillemez bir hal almistir.
Pakistan 1994 yilinda, IMF direktifleri dogrultusunda 6ncelikli olarak biit¢e agiklarini azaltmak
icin tedbirler almistir. Ekonomide vergi oranlar1 artirilmis, yeni vergiler konulmus ve kamu
harcamalar1 azaltilmistir. Alinan onlemlerin yetersiz olmasi sebebiyle IMF vb. kurumlarla
yeniden anlagsma yapildi. Bu anlagmalar devletin dis borcunun daha da derinlesmesine yol
acmistir. Tekrar tekrar dis borglara basvurulmasi, uluslararasi sermayeyi Pakistan ekonomisinin
temel finansman kaynagi haline getirmistir. 1996 yilindan itibaren sanayiye yapilan yatirimlarla

ihracata yonelik tiretimin artmasiyla dis ticarette iyilesmeler meydana gelmistir (Bkz. Sekil 4.).
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Sekil 4. 1990-2017 Yillar1 Arasinda Pakistan Ekonomisi
Kaynak: www.world.org verileri ile hazirlanmistir (Erigim:

05.07.2018).
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1990-2000 yillar1 arasinda yasanan olumsuzluklar nedeniyle Pakistan ekonomisinde
bliylime yavaglamistir. 2001 yilinda Bor¢ Azaltma ve Yonetim Komitesi kurulmustur.
Komiteye gore, biiylimedeki diisiisiin 6nemli sebebi kamu agiklaridir (Anwar ve Abbas vd.,
2017: 222-223). Hiikiimet vergi reformlarin1 hayata gecirerek sorunlu vergi yapisini diizeltme
yoluna gitmistir. Reformlar ile biitge gelirlerinin siirekli hale getirilmesi ve gelir-harcama
arasindaki farkin azalmasini saglamistir. Biitce agig1 1990 yilindan 2000 yilina GSYH’nin
%3,2’ne diismiistiir (Ramzan vd., 2013: 913). GSYH ile fert basina GSYH artmaya baslamstir.
Ekonomik biiyiime ortalama %>5.3’e varmistir.

Pakistan ekonomisi 2000’11 yillarin basinda cari fazla verse de, 2005 yilinda cari agik
3.606 milyar ABD dolarina ulagmistir. Yetersiz tasarruf ve ihracat nedeniyle, hem biitge hem
de cari agigin finansmaninda iilke dis kaynaklara ihtiya¢ duymak zorunda kalmistir (Gulzar
vd., 2007: 664). Sonrasinda cari agik bir kisir dongii icine girmistir. Cari agik finansmani
borg¢larin genislemesine neden olmustur (Mukhtar ve Khan, 2016: 397-398). Yurtigi tireticiler
tiketim talebindeki artis1 karsilayamaz duruma dismiislerdir. Bu nedenle ithalata
basvurulmustur. Boylece, artan tiiketimi karsilamaya yonelik ithalat artis1 lilke ekonomisinde
cari ag1gin olusmasinin baslica sebeplerinden olmustur.

2008 yilina gelindiginde, kiiresel krizin etkisi Pakistan ekonomisine de yansimistir.
Halbuki krizden 6nce 1990-2007 yillar1 arasinda cari agik ve biit¢e acig1 en diisiik seviye
ulagsmisti. Krizin etkilerini bertaraf etmek icin IMF’e bagvurulmustur. Kriz sonrasi siki para
politikas1 uygulanmig, bunun neticesinde biitce aciginin GSYH igerisindeki pay1 %4.3’e, cari
islemler dengesinin pay1 ise %5.3’e diismistiir (Anwar vd., 2017: 224). Pakistan ekonomisinin
biiyiimesi kriz ve ac¢iklara ragmen devam etmistir. 2016-2017 'de Pakistan Ekonomisi ikiz
aciklara ragmen son on yilin rekorunu kirarak %5.8’lik bir biiyiime orani kaydetmisti(
Government of Pakistan, Ministry of Finansce, 2016-2017). (Bkz: Sekil 4.).

3.2.1.5. Giiney Afrika

Giliney Afrika Cumhuriyeti, son zamanlarda ekonomik agidan énemli atilimlar yapan
iilkelerdendir. 2000 yili sonrasi iilke ekonomisinde agiklarin temel sebebi tiiketim
harcamalarina olan talebin artmasidir. i¢ piyasada iiretiminin yetersiz kalmasi ile ithalata olan
talep artmustir. Ithalat talebi artarken dis ticaret hacminin sabit kalmasi (ihracatin artmamasi)
ve bunun yaninda yabancilara yapilan transfer 6demeleri ile cari acik genislemistir. Gegmis
yillardaki diisiik faiz oranlar1 ve tiiketim talebindeki artis ithalat {izerindeki baskiyr daha da
artirmistir.

1990 yihi itibari ile ekonomide yapisal degisikliklere gidilmis ve devletin yatirimlar

igcerisindeki pay1 arttirilmistir. Vergi oranlart artirilarak kamu harcamalari finanse edilmeye
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calisilmigtir. Artan kamu harcamalar1 ekonomi iizerinde borg yiikii olusturmustur. Bor¢larin
Odenebilmesi i¢in ihracata yonelik tesvikler uygulamaya konularak ithalat kisitlanmistir. 1994
yilina gelindiginde borg yiikii ciddi boyutlara ulagmistir. Artan bor¢ miktar1 6demeler dengesi
tizerinde baski olugturmustur (Jones ve Inggs, 2003: 9).

Sekil 5’te de goriildiigii gibi, 1996 yilinda ulusal paranin deger kaybetmesi ile ekonomi
dis ticaret fazlasi vermis ve cari acik daralmistir (Draper ve Freytag, 2008: 9). Ekonomide
sektorlerin gelismesine yonelik yapilan tesvik ve yatinmlar 6nem kazanmis, bu tiir
harcamalarin kamu harcamalar igerisinde agirligr artmistir. Sorunlara ragmen, iilke ekonomisi

yapilan tesvik ve yatirimlarla biiyiime kaydetmistir.

Giiney Afrika
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Sekil 5. 1990-2017 Yillar1 Arasinda Giiney Afrika Ekonomisi
Kaynak: www.worldbank.org verileri ile hazirlanmigtir (Erigim:

19.02.2019).

Kiiresel krizin etkisiyle 2001 yilinda yabanci sermaye lilkeyi kisa bir siire terk etmis,
sonrasinda ise daha yiiksek miktarda yabanci sermaye girisi yasanmistir. Yabanci sermaye
girislerinin siirdiiriilebilirligine yonelik tesvikler artirilmistir (Draper ve Freytag, 2008: 10).
Yabanci sermaye girigleri 2004 yilinda son on yila gore biiyiime gdstermistir. 1994-2005 yilar
arasinda GSYH biiylime orami ortalama %3 olarak gerceklesmistir. Biiylime oranindaki
tyilesmede istikrali kamu agiklart etkili olmustur (Plessis ve Smit, 2006: 6-8). 2008 yilinda
ekonomi kiiresel krizin etkisinde kalmis ve biiylime oraninda diisiis yasanmistir. 2010 yilinda
ekonomide uzun vadede kapsayici ve siirdiiriilebilir biiylime saglamak amaciyla yapilanma
programlarinin uygulanmasi karar1 alinmistir. istikrarli maliye ve para politikalar1 yardimiyla
ekonomi biiylimeye devam etmistir. Ancak biliylime oranlar1 konusunda 2004 yilindaki kadar

iyi bir basar1 yakalanamamustir (Statistics Soulth Africa, 2017).
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3.2.2. ikiz Acikla Biiyiimenin Riskleri

Ikiz agiklarla birlikte ekonomik biiyiime iilkeler igin ¢ok &nemli oldugu halde
beraberinde bazi riskleri de dogurmaktadir. Ekonomide kaynaklar dogru sekilde kullanilmadigi
ve gelecekte olusabilecek riskler dogru analiz edilmedigi takdirde ekonomi agisindan telafisi
zor sonuglar ortaya ¢cikmaktadir.

Ekonomide, finansman kaynaklarinin verimli alanlarda kullanilmamasi durumunda
saglikli bir bliylime saglanamamaktadir. Biiylime i¢in en saglikli finansman kaynagi iilkenin
kendi tasarruflaridir. Yeterli tasarruf miktarina sahip olmayan {ilkeler yaptiklar1 harcamalari
karsilayamadiklari i¢in agik vermektedirler. Ulusal tasarruf ve yatirim oranlart arasindaki fark
cari islemler ag1g1 dogurmaktadir. Ayrica biit¢e agiklarinin cari agiklara sebep oldugu goriisii
bircok ekonomist tarafindan kabul edilmektedir. Biitce harcamalari nedeniyle artan talebin
tasarrufu azaltmasi cari agig1 arttirmaktadir (Lebe vd., 2009: 77).

Ekonomilerde toplumlarin artan tiiketim taleplerini ve beklentilerini kargilamak i¢in
hiikiimetler daha fazla harcama yapar ve ekonomide yliksek biitce agiklari ortaya ¢ikar. Artan
biit¢e a¢1ginin finansmanai i¢in devlet yurti¢i ve yurtdisindan borglanir, bdylece borg stoku artar.
Artan borclar ekonomik agidan birgok sorunu da beraberinde getirir. Alinan borglarin faiz
O0demeleri kamu giderleri igerisinde dnemli bir yer tutar ve biitce dengesizliklerine yol agar.
Biitce acgiklar i¢in gerekli olan finansmanin maliyeti tipki piyasalarda oldugu gibi arz ve talep
kanunlari ile belirlenir. Finansman ihtiyaci ne kadar biiyiikse kredi talebi de o kadar biiyiik olur.
Faiz oranlar1 yiikselir, bu nedenle 6zel sektoriin yatirmalari i¢in kullanabilecegi kaynaklar
azalmis olur. Yatirimlarin azalmasi uzun vadede GSYH’n biiylime oraninda azalmalara yol

acabilir (Tosunoglu vd, 2013: 149-150).

Tablo 5. Gelismekte Olan Ulkelerin Dis Borglar1 ve Dis Bor¢/GSYH Orani

Giiney
Yillar Brezilya Afrika Hindistan Tiirkiye
2010 352.364 108.391 290.427 300.869
2011 404.046 116.929 334.399 305.569
2012 403.494 144.958 392.576 338.827
2013 445.812 139.789 427.245 390.350
2014 494.559 141.598 457.507 406.061
2015 543.397 138.077 478.834 399.948
2016 543.257 146.041 455.510 409.420
2017 542.979 180.496 511.484 456.174
2018 557.822 179.306 521.390 445.139

Kaynak: www.imf.org verileri ile hazirlanmistir. Erigim: (16.02.2019)

Ekonominin toplam borg stoku arttiginda, gelecekte iilke gelirinin biiyiik kismi1 borg faiz

ve anapara 6demelerine ayrilir. Borglar dis kaynakli ise iilke gelirinin bir kismi1 disariya transfer
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edilir ve bu nedenle iilke i¢inde daralma s6z konusu olur. Eger alinan borg i¢ kaynakli ise iilke
gelirinin yurt i¢inde yeniden dagilimina yol agar. Devletin ¢ikardigi i¢c borg senetleri geliri
yiiksek bireyler tarafindan satin alindigindan, kendilerine bor¢ anapara ve faiz 6demeleri
yapilan bireyler zenginlesirler. Buna karsilik gelir seviyesi diisiik olan bireyler borg¢ senetlerine
sahip olmadiklart i¢in bunlardan gelir elde edemezler. Bu durumda iilkede gelir dagilimi
bozulur (Gurgul ve Lach, 2012: 79-80). Ayrica, biit¢e agiklarinin yatirimlar yerine tiiketimin
finansmaninda kullanilmas1 gelecek kusaklar igin yiik olusturur (Bkz Tablo 5.).

Yeterli tasarrufa sahip olmayan bir iilke, vergi oranlarini artirarak ya da yeni vergiler
koyarak biiyiimeyi siirdliirme ve biitce agiklarini finanse etme yoluna bagvurabilir. Ancak artan
vergiler toplumda ve ekonomide olumsuz etkiler yaratabilir. Artan vergiler, bireyleri ¢alismak
yerine bos vakti tercih etmeye itebilir. Bu durumda ekonomide is giicli kayb1 meydana gelir ve
biliylime oran1 diigebilir (Wral, 2006). Ayrica artan vergiler ekonomide yatirimeilart kayit dist
iiretime tesvik ederek vergi kaybma yol agar. Ulke, finansman sorununun yani sira kayit dis
ekonomi ile de bas etmek zorunda kalir.

Tiim bunlarin yan sira, cari acgiklarla karsi karsiya kalan gelismekte olan iilkeler, bu
aciklarmi dogrudan ve kisa vadeli yabanci sermaye girisleri ile finanse etmislerdir. Ozelikle
portfdy yatirimlarinin finansman kaynagi olarak kullanilmasi gelismekte olan ekonomilerin dig
soklardan daha ¢ok zarar gérmelerine yol agmaktadir (Ornek, 2006: 201-203). Ayn1 zamanda
yabanci sermaye girislerinin yurti¢i tasarruf miktarinin artisin1 engelledigine yonelik gortisler
de mevcuttur. Yurtigi tasarruf egiliminin giderek azalmasi ulusal tasarruf agisindan olumsuz
bir sonu¢ dogurmaktadir. Ayrica azalan tasarruf egilimi nedeniyle tasarruflar yatirim talebini
karsilamada yetersiz kalmaktadir. Bununla birlikte, sermaye girisleri doviz kuru ve enflasyon
lizerinde baski1 olusturarak makroekonomik dengesizliklere sebep olabilmektedir (Ornek, 2006:

201-203- Hong, 2013: 57-58).

42



Sermaye Girigleri (Milyar ABD $)

1.000.000 200.000
100.000
500.000

0
0 -100.000
A DT IO O N VIS A DO ONOLH -200.000

SRS e RN RIRNMINY AN TN NS N S NSNS RN A RN

_500.000\0’ TR A A A AEY aDNED B A D DR RS -300.000
-1.000.000 -400.000
-500.000
-1.500.000 -600.000

Gelismis Ekonomiler Dogrudan yatirim, net
Gelismis Ekonomiler Portfoy yatirimi, net
Gelismekte olan Ekonomiler Dogrudan yatirim, net

Gelismekte olan Ekonomiler Portfdy yatirimi, net

Sekil 6. 1993-2013 Yillar1 Arasinda Gelismis ve Gelismekte olan Ulkelere Sermaye Girisi
Kaynak: www.imf.org. verileri ile hazirlanmistir (Erisim: 17.02.2019).

Sekil 6’da goriildiigii gibi, 1990’11 yillarda sicak para girisi ekonomilerde biiyiime ve
aciklarin kapatilmasinda daha cok rol almaya baslamistir. 1995 yilindan itibaren kisa vadeli
yabanci kaynaklar gelismekte olan iilkelere yonelmistir. Kisa vadeli yabanci kaynaklar
ekonomilere sicak para olarak giris yaptig1r i¢in, iilke ekonomileri, dis piyasalardaki
hareketlenmelere ve krizlere de acik hale gelmektedir. Mesela, 1994 Meksika, 1997 Asya, 1998
Rusya ve Brezilya krizleri ve 2001 Tiirkiye krizinin tetikleyicileri hep kisa vadeli sermaye
hareketleri olmustur. Tiim bunlara ek olarak, dis ekonomilerde meydana gelen gelismeler,
gelismekte olan iilkenin bilyiimesini zora sokmaktadir (Ornek, 2006: 201-203). Ozellikle
tilkede bulunan sicak paranin aniden disartya dogru hareketlenmesi, yatirimlarin finansmanini
zorlastirmaktadir. Sicak paray1 lilkede tutmak amaciyla faiz oranlarn yiikseltilmektedir. Yiiksek
faiz oranlar ile birlikte {ilkeye giren yabanci para miktar1 artmaktadir. Bu sebeple yerli para
deger kazanmakta ve bu sliregten 6demeler dengesi bozularak c¢ikilmaktadir. Gelismekte olan
ilkeler cari agiklarin finansmaninda 2000 yilana kadar kisa vadeli yabanci kaynaklar
kullanmislardir.

Kisa vadeli sermaye girisleri, FED ve Avrupa Merkez Bankasi’nin alacag kararlardan
cok cabuk etkilenmektedir. Mesela, FED’in siki para politikast uygulama karari almasi
durumunda kiiresel ekonomide dolarin azalacag diistincesi dolarin deger kazanmasina yol agar.
Gelismekte olan {ilkelerin para birimleri dolar karsisinda deger kaybetmeye baslar (Dogan,
2013). Portfoy yatirimlar1 doviz kuru ve faiz oranindan etkilenir. Bu yiizden, yatirimlar, piyasa

dalgalanmalariin daha hafif oldugu ekonomilere dogru akar (Bulut vd., 2017: 47). Daha az
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sermaye girisi, ekonomisi disa bagiml kiigiik agik ekonomiler iizerinde ciddi sorunlara ve
dengesiz ayarlanmalara yol agarak kisir bir bor¢ dongiisii dogurmaktadir (Brissimis, vd., 2010:
7).

Yiiksek cari agikla miicadele eden iilkeler devaliiasyon riski de tasimaktadirlar. Ulke,
yiiksek cari acik karsisinda ihracatini arttirmak icin ulusal parasinin degerini diisiiriir. Ulke,
boylece ihracatinin artmastyla dis ekonomik iligkilerini dengelemeye galigir. Devaliiasyona
basvuruldugunda iilkede enflasyona da neden olunmus olur. Yiiksek enflasyon nedeniyle
giderek artan fiyatlarla yurti¢i ve yurtdisi fiyatlar birbirine yaklagmaya baslar. Boylece,
devaliiasyonun ihracat iizerindeki olumlu etkisi gegici olur. Ayn1 zamanda biitce icerisinde dis
borglar yerli para cinsinden gosterilmektedir. Ekonomide devaliiasyon gerceklestiginde dis
bor¢ miktar1 yerli para cinsinden yiikselmis olur. Y1l i¢erisinde 6denecek olan borglar, biitcenin
gider tarafinda artis yaratir. Biitge giderindeki artig biitce agiklarinin artmasina sebep olur

(Barak, 2013: 39).

Tablo 6. Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkelerde Enflasyon

Enflasyon Oranlari
Ulkeler 1990 2000 | 2008 |2009 |2010 |2011 |2012 |2013 |2014 |2015 |2016

ABD 5,40 338 (384 |-036 |164 (316 (2,07 |146 (162 |0,12 |1,26
Arjantin 23,13 -0,94 |858 |6,28 |10,78 |9,47 |10,03 |10,62 |- - -
Birlesik

6,97 0,79 |3,61 2,17 3,29 4,48 2,82 2,55 1,46 |0,05 |0,64
Krallhik

Brezilya 29,47 7,04 566 (489 (504 |6,64 |540 |6,20 |6,33 [9,03 (8,74
Hindistan |8,97 401 |835 (10,88 (1199 (886 |9,31 |1091 |6,65 |4,91 |4,94
Meksika 26,653 950 |512 (530 (4,16 |341 |411 |3,81 |4,02 [2,72 (2,82
Nijerya 7,36 6,93 |11,58 |11,54 |13,72 |10,84 (12,22 |8,48 |8,06 |9,02 |15,70
Kaynak: www.wordbank.org verileri ile hazirlanmistir (Erisim: 25.07.2018).

Kamu harcamalarimin kisa ve uzun vadeli yabanci kaynaklarin girisi ile finanse
edilmesi, lilkedeki enflasyonu tetiklemektedir. Baska bir ifadeyle, esnek doviz kuru ve sermaye
hareketliligine sahip olan iilkelerde sermaye girisleri ekonomide enflasyonist etki
dogurabilmektedir. Sermaye girislerinin yiiksek olmasi déviz kurunun yilikselmesine yol agarak
ithalatin cazip hale gelmesine yol agar ve cari acik genisler. Yine yurti¢inde ticarete konu olan
mallara olan talebin artmasi da enflasyonun yiikseltir (Babaoglu, 2005: 21-22).

Ulkeye gelen yabanci sermaye iilke igerisinde yiiksek karlilik bekledigi sektorlere
gitmekte, tarim ve hizmet sektorlerine ¢ok fazla itibar etmemektedir. Sektorler arasinda denk

bir dagilim s6z konusu olmamasi nedeniyle, biitiin sektdrler ayn1 gelismeyi saglayamamaktadir.
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Imalat sektérii daha biiyiik kaynaklarla gelisme saglarken tarim ve hizmet sektérleri daha az
kaynakla idare etmektedir. Karlilik diizeyi yiiksek sektorlerde calisanlarin {icretlerinde
meydana gelen artiglar, iilkedeki genel iicret diizeyinin artmasina neden olmaktadir. Artan
ticretler, karlilik beklentisi 6ngériilmediginden yabanci sermaye kaynagi az olan sektorlerde
maliyetlerin yiikselmesine yol agmaktadir. Yiikselen maliyetler ¢ikt1 fiyatlarina yansimaktadir
(Najaf ve Ye, 2018: 110-111). Artan ¢ikt1 fiyatlar: dis piyasada rekabet giiclinii azaltir. Ayrica,
ekonomide yatirimcilarin kar beklentisi yiiksek sektorlere yatirnm yapmalari, bu sektorlerin
gelismesini saglamaktadir. Ancak diger sektorler bundan yararlanamadiklarindan hizli bir
gelisme gosterememektedirler. Sektorler arasindaki dengesiz gelisme ekonomide dengesiz bir
biiyiime saglamaktadir (Kaymak, 2005: 82-83).

3.3. Siirdiiriilebilir iktisadi Biiyiime

Kiiresellesme ile birlikte iilkeler ekonomik biiylimeye odakli sosyal ve ekonomik
rekabet igerisine girmislerdir; daha yiiksek biiyiime ve gelisme gerceklestirmek i¢in yogun ¢aba
sarf etmektedirler. Diinya ekonomisinde saglanan biiyiime 1950 yilindan giiniimiize kadar 7
kattan daha fazladir. Bugiin bazi {ilkeler, artan ticari faaliyetler nedeniyle, diinya
ekonomilerinin ge¢mis yillarda elde ettigi toplam gelirden daha fazla geliri tek baslarina elde
edebilmektedirler. Ulkelerin sadece biilyiimeye odaklanmalari, kaynaklarin smirli olmasi
sebebiyle ekonomilerde endise yaratmaktadir. Gelismekte olan iilkelerin gelismis tlkeleri
yakalamak i¢in daha fazla kaynak tiiketmeleri kaynaklar agisindan risk olusturmaktadir (Kilig,
2012: 209-210). Gelismis ve gelismekte olan bazi iilkeler ekonomilerinde yasanan ikiz agik,
borg yiikii vb. sorunlara ragmen ekonomik biiyiime kaydetmektedir. Siirdiirtilebilir ekonomik
bliylime kavrami 1980’11 y1llarla beraber vurgulanmaya ve atilacak adimlar ekonomi kuruluslari
tarafindan tartisilmaya baslanmistir.

Siirdiiriilebilir iktisadi biiyiime, ililke kaynaklarinin etkin ve verimli bir sekilde
kullanilmast ve etkin bor¢ yonetimi yoluyla gelecek nesillere problem olusturmayan
bliylimedir. Bu yaklasim sadece biiyiimeye odakli politikalar degil biiylimeyi saglayan
faktorlerin de devamliligini ve gelistirilmesini icermektedir (Harris, 2000: 6).

Bilbao Javier’e (2013) gore, ekonomik siirdiiriilebilirligin iki temel boyutu vardir:
teknolojik ilerleme ve 6demeler dengesi. Ulkeler AR-GE calismalarina 6nem vererek ve ayni
zamanda teknolojiyi iyl kullanarak bir¢ok alanda avantaj saglayabilirler. Ayrica beseri
sermayenin egitimle ve bilimle i¢ i¢ce olmasi, ekonomide yenilikler agisindan 6nemlidir. Birgok
alanda iiretimde daha az kaynak ve maliyetle daha verimli ve kaliteli ¢iktilar iiretilmesi
saglanabilir. Boylece etkin kaynak kullanimi sonrasinda g¢evresel dongii zarari daha az

olacaktir. Ulkenin bir¢ok piyasada rekabet edebilirligi artacak, artan ¢alismalarla yeni piyasalar
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gelisecektir. Ekonomiler, yliksek teknolojiye sahip mallar1 tiretmeleri nedeniyle avantajlarini
artiracak, AR-GE ve teknoloji sayesinde biiyiimelerini siirdiirebileceklerdir. Ulkenin AR-GE
ve teknolojiye ayirdigi kaynaklar ekonomilerin fark yaratmalarini saglayacaktir (407).

Bilbao Javier’in (2013) ekonomik siirdiiriilebilirlik konusunda ortaya attig1 teknolojik
ilerleme goriisii, Solow’un teknolojik gelismeye dayanan modelini akla getirmektedir. Daha
once de degindigimiz modele gore, eger ekonomi uzun dénem dengesi olan duragan durum
dengesinde ise, tasarruf oranlar1 yiikselirse daha biiyilk sermaye ve ¢ikti diizeyi ortaya
cikacaktir. Tasarruf oranindaki artis, yliksek sermaye-cikti saglayarak ekonomiyi bir sonraki
duragan durum diizeyine tasityarak ekonominin biiylimesine yol agacaktir. Ancak bu yiiksek
biliylime orani siirdiiriilemeyecektir (Kar ve Taban, 2002: 147-148). Ekonomi duragan hale
geldiginde, siirdiiriilebilir ekonomik biiylimeyi belirleyen temel unsur teknolojinin gelismesi ve
niifus artis1 olacaktir.

Teknolojik gelismeye dayanan Solow modeli, teknolojik ilerlemenin isgilicti verimliligi
tizerindeki olumlu etkisini esas almaktadir. Duragan duruma erismis ekonomide is¢i basina
¢iktinin biiylime orani sadece teknolojik ilerlemeye baglidir. Teknolojik ilerleme is¢i sayisinin
artmasina neden olmamakla beraber, isgiicli verimliligini artirarak etkin is¢i sayisinin artmasini
saglamaktadir. Duragan durumda, sermaye stoku ile etkin is¢i basina ¢ikt1 sabit durumdadar.
Teknolojide olusan bir birimlik bir artis, etkin iggiicli basina ¢iktida da bir birimlik artisa neden
olacak ve bliylime saglanacaktir. Teknolojik ilerleme sayesinde, is¢i basina ¢ikti miktarinda
stirdiiriilebilir biliyiime saglanabilmektedir. Model, ayni zamanda niifus artisinin da
stirdiiriilebilir biiylimeyi sagladigin1 gostermektedir. Solow, teknoloji sayesinde gelismekte
olan iilke ekonomileri ile gelismis iilke ekonomileri arasinda uzun dénemde yakinsama
olacagini ve iki tiir ekonomi arasinda farkin azalacagini sdylemektedir. Duragan durumda bir
ekonomide is¢i sayist arttiginda isci sayisindaki artis kadar sermaye ve ¢ikti miktar1 artmak
zorundadir. Bu sekilde toplam ¢iktida siirdiiriilebilir bir biiylime saglanabilir. Solow’a gore,
stirdiiriilebilir biiyiimeyi ve siirekli bicimde artan hayat standartlarin1 ancak teknolojik ilerleme
aciklayabilir (Mankiw, 2010: 237-239).

Solow Modeline gore, tasarruf oraninda artig bliylimeyi sadece ekonomi yeni duragan
durum noktasina varincaya kadar yiikseltmektedir. Eger yiiksek tasarruf orani korunursa
ekonomi yiiksek sermaye stoku ve ¢ikti miktarini koruyacaktir. Ancak yiiksek biliyiime orani
sonsuza kadar devam ettirilemeyecektir. Ancak teknolojinin gelismesi ile ekonomi sigrama
yapacak ve bagka bir duragan durum dengesine kadar biiyiimeye devam edecektir. Solow’un
analizi, teknolojinin siirdiiriilebilir bir ekonomik biiylime i¢in 6nemli oldugunu gostermektedir.

Ciinkii teknoloji ile sicrama yapan ekonomi bir sonraki duragan durum noktasina kadar
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biiyiimesini siirdiirecektir. Bir sonraki noktaya gelindiginde ise yeni teknolojik gelismelerle
yeni sigramalar yasayarak biliylimeye devam edebilir. Bu durum, Bilbao’nun degindigi
ekonomilerin biiytimelerini siirdiirebilmeleri i¢in teknolojik gelisme kriterini desteklemektedir.

Stirdiiriilebilir biiyiimede teknolojinin 6nemini ortaya koyan bir baska teori ise i¢sel
biiyiime teorisidir. I¢sel biiyiime teorisi, Solow biiyiime teorisinin dlgege gore azalan getiri ve
devlet miidahalesin olmadig1 varsayimlarina kars1 ¢ikmis, Solow’un teknolojinin digsal oldugu
varsayiminin aksine teknolojinin i¢sel oldugunu kabul etmistir. i¢sel biiyiime modelleri
cercevesinde Romer’in ortaya koydugu AR-GE modeli’nde teknoloji, iiretim ve yatirim
stirecinde kendiliginden ortaya ¢ikmaktadir. Romer’e gore biiyiime, yiiksek karlar hedefleyen
firmalarin dogru yatirimlar: ile ortaya ¢ikan teknolojiye baglidir. Romer’e gore, teknoloji
rekabete konu olmayan bir maldir ve tekelci bir piyasa yapisina sahiptir. Iktisadi karar
birimlerinin girisimleri ve tesvikleri ile teknolojik gelisme igsel hale gelmistir. Ancak
teknolojinin gelismesi bilginin yayilmasi ile olmustur Aslinda ¢alismanin temeli, Arrow’ un
“yaparak 0grenme” siirecinin pozitif dissallik olarak iiretim fonksiyonuna dahil edilmesidir.
“Yaparak 6grenme” ile olusan bilgi artis1 “yayilma etkisi” ile tim ekonomiye katki saglar
(Ciftci ve Aykag, 2011: 164-165). Uretim ve yatirim siirecinde yan {iriin olarak teknik bilgi
uretilmekte, sonraki agsamada bu bilgi tekrarli olarak maliyetsiz olarak iiretimde kullanilmakta
ve nihayetinde bu sayede diisiik maliyetli ve kaliteli iiretim yapilmaktadir. Ayrica ortaya ¢ikan
bilgi diger firmalara yayilmaktadir (Kar ve Taban, 2002: 149). igsel biiyiime teorisi
cergevesinde bilgi iiretimi AR-GE calismalarinin artmasina bagl olarak belirlenmektedir.
GSMH igerisinde AR-GE harcamalarinin paymin artirilmasi teknolojinin ve buluslarin
gelismesinde Onemli bir katki saglamaktadir. Uzun donemli, istikrarli, siirdiiriilebilir bir
biiyiime oranini yakalamak i¢in AR-GE yatirimlarimi arttirmak ve yeni teknolojiler tiretmek
gerekir (Atamtiirk, 2007: 100).

ABD, Ingiltere, Japonya, Fransa ve Almanya’nin 1950-1973 ile 1973-1987 yillarinda
kisi basina gelirlerindeki biiyiimenin yillik ortalamasi teknolojik gelismenin biiyiime hizina
neredeyse egsittir. Mesela ABD ekonomisinde kisi bas1 gelir 1950-1973 yillarinda ortalama
%2,2’dir; ayn1 yillarda teknolojinin gelisme hizi da ortalama %2,6’dir. Benzer sekilde ayni
yillarda Fransa’nin kisi basina gelirindeki biiyiime ortalama %4, teknolojik gelisme hizi
4,9°dur. Kisi basina hdsila ve teknoloji arasindaki benzer durum diger iilkeler i¢in de
gegerlidir. 1973-1987 yillarinda teknolojik gelisme hizinin gerilemeye baslamasi ile kisi basi
gelirler de diismiistiir. ABD ve Fransa’da teknolojik gelisme orani sirasiyla %0,6 ve %2,3, kisi
basina hasila biiylime oran1 ise %1,6 ve %1,8 olarak gerceklesmistir. Gelismis bu bes iilkede
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yagsanan hizli biliyiime ve sonrasindaki gerileme teknolojik gelismedeki degismelerden

kaynaklanmistir (Yildirim vd., 2009: 534).

Ar-Ge Harcamalar1 GSYH% Biiytime (%)
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Sekil 7. Cin-Japonya-Giiney Kore-Singapur’da AR-GE ve Biiyiime (%)
Kaynak: www.wordbank.org verileri ile hazirlanmistir (Erisim: 24.07.2018-
18.02.2019).

Ingiltere 6nemli teknolojik buluslari endiistride kullanmasi ile 18. yiizyiln ikinci
yarisinda sanayilesmeye basladi. Ingiltere’den sonra ABD ve Bati Avrupa iilkelerinde de
sanayilesme ve kalkinma basladi. Sanayilesme ve refah Kanada, Avustralya ve Yeni Zelanda
gibi Ingiliz kolonilerine yayildi. Giiniimiize gelindiginde ise bu iilkelere ek olarak Japonya,
Singapur ve Giiney Kore’nin yani sira hizli biiylime saglayan Tayvan ve Cin de teknoloji ve
sanayilesme ile zengin iilkeler arasina girmektedir (Acemoglu ve Robinson, 2016) (Bkz. Sekil
7.).

Tim bunlarin yam sira, teknolojik gelismeler, yenilenebilir enerji kaynaklarinin
kullanilmasini da saglamaktadir. Riizgar ve giines enerjileri gibi ¢cevreye zarar vermeyen enerji
kaynaklarmin kullanilmasi hizla yayilmaktadir. Yine, elektrik enerjisi ile ¢alisan arabalarin
kullanilmaya baslanmasi dogaya yapilan karbon salinimin1 azaltmaktadir.

Stirdiiriilebilir bir biiyiime i¢in 6nemli olan bir diger husus ise, ekonomilerde kapsayici
kurumlarin  (iyilestirici kurumlar) olusturulmasidir. Ekonomik agidan iilkelerin basari
saglayabilmeleri, basarili kurumlara ve ekonominin isleyis kurallarini belirleyen ve ayni
zamanda bireyler lizerinde olumlu etkiler yaratan tesviklere baghdir. Kapsayici ya da dislayici
kurumlara sahip olma, ekonomik gelismede tilkeler aras1 farkliliklara yol agmaktadir. Kapsayici
kurumlar, ekonominin biliylimesi yoniinde etkiler meydana getirirler. Bu kurumlar miilkiyet
haklarinin korunmasi ve gili¢lendirilmesini saglar, yeni teknolojik gelismeleri ve yatirimlari

tesvik eder. Kapsayict ekonomik kurumlar, kapsayicit politik kurumlarla iliskilidir ve
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birbirlerini desteklemektedir. Kapsayic1 politik kurumlar, kanun ve diizenin isleyisinin
saglanmasi ve miilkiyet haklarinin korunmasi gibi piyasa ekonomisinde kismi bir merkezilesme
giicline sahiptir. Ayn1 zamanda ¢ogulcu siyasi giicii genis bir yelpazede topluma dagitmaktadir.
Kapsayict kurumlar kit kaynaklarin dagiliminda ve etkin kullanilmasinda 6nemli rol
oynamaktadir. Bu kurumlar, mevcut sermaye, isgiicii ve topragin verimliliklerinin artmasi i¢in
egitim ve teknolojik gelismeleri tesvik eder. Bu nedenle kapsayicit kurumlar siirdiiriilebilir
bliylimeyi saglayan ve destekleyen bir yapidir (Acemoglu ve Robinson, 2016).

Geligsmis tilkelere bakildiginda, bunlarin, kapsayict politik kurumlar tarafindan
desteklenen kapsayici ekonomik kurumlara sahip olduklar1 goriilmektedir. Mesela, Birlesik
Krallik’1n 6nceki kolonileri olan Hindistan, Singapur, Avustralya ve Yeni Zelanda gibi tilkeler
Ingiliz yasalarmna sahiptirler. Bu iilkeler yiiksek refah diizeylerine sahip olmakla birlikte,
sermayenin etkin dagilimimi saglamalari nedeniyle hizli biiylime gergeklestirmektedirler.
Ingiltere’nin mahkamlar1 ve toplum tarafindan dislanan insanlar1 génderdigi kolonileri olan
Avusturalya ve Yeni Zelanda, Ingiltere’nin ekonomik ve politik gelisimi destekleyen kapsayici

kurumlarini temel alan ekonomik diizenlerini kurmuslardir (Acemoglu ve Robinson, 2016).

Tablo 7. Kapsayici ve Dislayict Kurumlara Sahip Ulkeler

Kisi basina GSYH (Milyon ABD §)
Latin
Yillar Avusturalya Yeni Zelanda Amerika ve
Karayipler
2000 20.860 13.978 8.978
2001 19.443 13.560 9.098
2005 36.179 27.206 10.776
2008 49.224 31.662 13.002
2012 68.048 39.554 14.729
2013 64.734 41.738 15.232
2017 56.135 41.629 15.649
2018 58.941 44.069 16.088

Kaynak: www.imf.org verileri ile hazirlanmistir (Erisim 21.07.2018).

Dislayic1 kurumlara sahip olan ekonomilerde ise durum farklidir. Dislayic1 kurumlar,
belirli kisi veya kii¢iik gruplar tarafindan ¢ogunlugun sahip oldugu kaynaklarin somiiriilmesini
icermektedir. Kisi veya gruplar siyasi siireci basarili bir sekilde kullanarak piyasalarin
faaliyetleri ve etkinligini midahaleler ve kisitlamalarla kendi c¢ikarlarina gore

sinirlandirmaktadirlar (Emsen ve Deger, 2007: 162). Yatirimeilar miilkiyet haklarii korumak,
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teknolojik gelisme ve inovasyon gibi gereklilikleri saglamak konusunda acizdir. Ancak
ekonomide siirdiiriilebilirlik yaratmak i¢in ¢ogunlugun becerilerini kullanmak ve yatirimlarda
verimi artirmak i¢in inovasyon onemlidir. Dislayict kurumlar iizerinde etkili olan gruplar,
cikarlarinin bozabilecegi diisiincesi ile ekonomik alanlarda sinirli gelismelere izin verirler; bu
da biiylimeyi yavaglatir ve durdurur. Aslinda diglayict kurumlara sahip iilkeler de biiyiime
saglamaktadirlar. Ancak bu, dislayict kurumlar iizerinde etkili gruplarin daha fazla ¢ikar
saglayabilecegi gegici bir biiyiime olmaktadir (Acemoglu ve Robinson, 2016). Bu
kisitlamalarla tilke ekonomisi kendini tekrar eden bir kisir dongiiye doniismektedir. Bunun yani
sira, dislayict kurumlara sahip olmak mutlak bir dongii olmayip, reformlarla kapsayici
kurumlara gecis miimkiin olabilmektedir. Tablo 7°de kapsayici ve dislayici kurumlara sahip
tilkelere ait kisi bagina GSYH rakamlar1 goriilmektedir. Kapsayici kurumlara sahip olan
Avusturya ve Yeni Zelanda iilkelerinin kisi bagina GSYH’leri, dislayict kurumlara sahip Latin
Amerika ve Karayip iilkelerinin kisi basina GSYH’lerinin iki katindan bile daha fazladir.
Ayrica, bu lilkelerin kisi basina GSYH’leri Latin Amerika iilkelerine gore daha yliksek oranda
artmistir.

Biiylimenin siirdiiriilebilmesi i¢in bir bagska adim da cevre ile ilgilidir. 1987 yilinda
Birlesmis Milletler Diinya ve Cevre Kalkinma Komisyonu’nca hazirlanan Brundland
Raporu’na gore, siirdiiriilebilir bir biiyiime siirdiiriilebilir bir kalkinma ile miimkiindiir (Strange
ve Balley, 2009:2). Rapor’da, biiylimenin siirdiirtilebilirligi igin ekonomik reformlar, niifus
kontrolii, tiiketimin azaltilmast ve c¢evre kirliliginin Onlenmesi, yenilenebilir enerji
kaynaklarinin bulunmasi ve gelistirilmesi gibi konular giindeme gelmistir. Az gelismis ve
gelismekte olan {ilkelerin, ekonomilerini gelistirirken bu hususlara dikkat etmeleri, gelismis
tilkelerin ise kendi ekonomilerini yeniden diizenlemeleri ve siirdiiriilebilir bir ekonomik alt yap1
olusturmalar1 gibi konular Rapor’da vurgulanan diger hususlardir.

Geligmekte olan iilkelerde artan niifus, sanayilesme ve ekonomilerin biiylimesiyle
birlikte, tarimsal alanlar da yok edilmektedir. Her ne kadar artan niifusla birlikte yeni tarim
alanlar1 acilsa da, liretim yeterli olmamaktadir. Artan niifus ve bilingsiz tiikketimle birlikte
ilerleyen zamanlarda gida fiyatlarinin daha da artmasi ve kithik ile karsi karsiya kalinmasi
beklenmektedir. Niifustaki dengesizlikler de biiylime agisindan olumsuz etkilere sahiptir.
Niifuslar1 yaslanan gelismis tlilkelere nazaran gelismekte olan iilkelerde gen¢ ve dinamik niifus
artmaktadir. Artan niifus mal ve hizmetlere olan talebi de arttirmaktadir. Sanayilesme ile hiz
kazanan ¢evre kirligi, kullanilabilir yagam kaynaklarina zarar vermektedir. Hava ve su kirliligi
artmakta, bir¢ok insan temiz hava ve suya ulasamamaktadir. Bundan yalnizca insanlar degil,

dogada yasam siiren diger canlilar da zarar gérmektedir. Artan sanayi faaliyetleri sonucunda
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asir1 tiiketim nedeniyle yeraltt ve yeriisti kaynaklari yok olmaktadir. Biiylimenin
stirdiiriilebilmesi i¢gin bu sorunlara ¢6ziim bulunmasi 6nemlidir.

Ulkeler siirdiiriilebilir bilyiime saglayan ekonomilere sahip olmak icin harekete
gecmeye baslamislardir. Kiiresel ekonominin yiiksek biiyliime oranlarina sahip Cin ekonomisi
bu konuda ilk adim atanlardandir. 2006 yilinda, Cin hiikiimeti ekonomik biiylimesinin ¢evreye
olan etkilerini hesaplamistir. Buna gore, iilke ekonomisinde ¢evre etkilerden dolay1 yagsanan
kayiplar, GSYH’nin %3,05’ini olustururken, hava kirliligi 28 milyar ABD dolar1 ve su kirliligi
28 milyar ABD dolarina mal olmaktadir. 2010 yilina gelindiginde bu rakam GSYH’nin
%2,3’tine mal oldugu tespit edilmistir. Cin, ekonomik biiyiimesini silirdiirmek ve ilerleyen
yillarda hayat standartlarmi iyilestirmek icin bir¢ok adim atmistir. Hindistan ile karbon
emisyonuna karsi miicadele edecekleri bir anlagsma imzalanmistir. Son yillarda Cin ve
Hindistan ekonomileri yliksek biiyiime rakamlarina ulastiklar: i¢in, bu ekonomilerin enerji
talepleri de artmaktadir. Uluslararasi Enerji Ajansi’na gore, Cin ve Hindistan diinyadaki karbon
yayitliminin biiyiikk bir béliimiinden sorumludurlar. Biiylime ve emisyon arasindaki dengeyi
saglamak i¢in, Cin, ekonomik altyapisin1 degistirmek ve yenilemek zorundadir. Yine 2030
yilina gelindiginde Cin’in elektrik tiiketiminin Kuzey Amerika’nin tiiketimini gegecegi
ongoriilmektedir. Ancak ABD’den teknoloji ithal edilmesi pahalidir ve ayni zamanda
degisiklikler icin yiiksek finansman kaynaklar1 gerekmektedir. Birlesmis Milletler Iklim
Degisikligi Cerceve Sozlesmesi (UNFCCC), ekonomik alt yap1 degisiklikleri i¢in yilda 49-171
milyar ABD dolarina ihtiya¢ duyulacagini belirtmektedir. Cin ekonomisi bu biiylik finansmani
karsilayacak durumda degildir. Cin hiikiimeti, ekonomik yenilenme ve degisiklikler icin
gereken finansman kaynagini saglamak tlizere 6zel sektor ile isbirligine gitmek zorundadir.
Cin’e, gelecekte siirdiiriilebilir bir bliyiime i¢in “piyasa finansmani” gibi daha modern bir
yaklasim Onerilmektedir. Kamu finansmaninin yetersiz kaldig: alt yap1 degisikliklerinde yap-
islet-devret ve kamu-6zel ortakligina bagvurulmustur. Diisiik karbon salinimi ve su altyapisi
gibi projelerde ortaklik kurulmustur. Bu ortakliklara ek olarak olusturulan kamu-6zel
ortakliklarinin denetlenebilmesi i¢in ortak kurumlarin tahvilleri halka arz edilmistir. Cin,
ekonomisinin gelecekte biiyiimeye devam etmesini saglamak {izere biiylik adimlar atmaya
devam etmektedir. Biiyiik bir ekonomi oldugu i¢in, Cin ekonomisindeki bu degisimler ayn1
zamanda diinya ekonomilerini de olumlu yonde etkilemektedir (Chen ve Warren, 2011: 86-87).

Ulkelerin tiim bu ¢abalar1 Avrupa iilkelerini rahatsiz etmeye baslamistir. Teknoloji
agirlikli sanayilerin, diisiik enerji fiyatlar1 ve yeni teknolojilere sahip olan ABD’ye ya da diisiik
cevresel standartlara sahip Asya’ya kaymasindan korkulmaktadir. Bu sekilde bir taginma
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olmast halinde Avrupa iilkeleri teknolojinin ilk alicilar1 olan {ilkeleri kaybedeceklerdir
(Aiginger, 2014: 2-3).

Sonug olarak, biliylimenin siirdiiriilebilmesinde teknoloji ve AR-GE faaliyetlerinin
artmasinin 6nemli bir rolii vardir. AR-GE c¢alismalar ile teknolojik gelismeler yardimiyla
kaynaklarin etkin ve verimli bir sekilde kullanilmas: da saglanmaktadir. Bunlarin yani sira,
tilkenin kapsayici1 kurumlara sahip olmalari, saglikli piyasalar ve desteklenen teknoloji ve AR-
GE calismalar1 agisindan 6nemlidir. Ulkenin siyasi ve ekonomik istikrarmin yatirimeilar
acisindan giivenli bir ortam ve piyasalar olusturmasi 6nemlidir.

Ulkeler kendi ekonomilerini iyi analiz etmeli ve kendilerine has dogru politikalar
olusturmalidirlar. Az gelismis iilkeler agisindan bu zor olsa da, gelismis ve gelismekte olan
tilkeler bu yonde kararli adimlar atabilirler. Kiiresel ekonomilerde dogan ya da dogacak olan
tiim sorunlar tiim diinyay1 etkileyeceginden, iilkeler beraber hareket etmeli ve birbirlerine
destek olmalidirlar.

3.3.1. ikiz Aciklar ve Siirdiiriilebilir Biiyiime

Gilinlimiiz ekonomilerine bakildiginda bazi iilkelerin ikiz agik vererek hizli ve yliksek
biiyiime kaydettikleri, bazilarinin ise negatif biiylime oranlarina sahip olduklar1 gériilmektedir.
OECD, iilkeleri biiylime oranlar1 ve gelisme diizeylerine gore siniflandirmis ve bu konuda bir
rapor hazirlamistir. Bu raporda, uzun donem biiyiimelerine gore iilkeler iki gruba ayrilmistir.
Bunlardan ilki yiiksek gelirli {ilkeler, ikincisi ise yiiksek ve siirdiiriilebilir biiyiime oranlarina
sahip tlkelerdir.

Ulkelerin yiiksek ve siirdiiriilebilir bilyiime oranlar1 gerceklestiren iilke sayilabilmeleri
i¢cin asagidaki kriterleri saglamalar1 gerekmektedir (Glingor: 2016):

- Alt1 y1l boyunca en az yiizde 3,5 biiyiime ger¢eklestirmis olma,

- Onceki alt1 yildan en az 2 puan fazla biiyiime elde etmis olma,

- Hizl1 biiylimenin son on yili boyunca yilda yiizde 2 oraninda biiyiime saglama,

Bu kriterlerle ilgili olarak makroekonomik biiyiikliikler ol¢iiliirken tilkelerin toplam
milli gelirlerine, kisi basina gelirlerine ve milli gelirin yillik bliylime oranina bakilir. Ancak,
stirdiiriilebilir biiylime saglayan {ilke ekonomileri belirlenirken milli gelir biiytikliigiine ve kisi
basina milli gelir rakamlarina bakilmamaktadir. Sonucta ekonomiler gergek biiylime
sagladiklarinda milli gelirleri ile birlikte kisi basina milli gelirleri de artmaktadir. Burada dikkat
edilmesi gereken husus, hizli ve yiiksek biiylime saglayan tlkelerin sadece rakamsal biiyiime
sagladiklaridir. Boyle analizlerde, iilkelerin refah artisi temel bir gosterge haline gelirken,

yasam kalitesi goz ardi edilebilmektedir (Kilig, 2012: 209-210). Yiiksek gelirli iilkelere gore,
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orta gelir seviyesine sahip iilkeler daha hizli biiyiimektedir. Gelismekte olan {iilkeler, gelismis

tilkelerin refah diizeyini yakalamak i¢in ¢aligmaktadirlar.
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Sekil 8. Avrupa ve Asya Ulkelerinde Toplam GSYH ve Tiiketim
Kaynak: www.wordbank.org verileri ile hazirlanmigtir (Erigim:
16.07.2018).

Diinya ekonomilerine bakildiginda biiyiimede 1srar edilmesi ikiz agiklarin siirekliligine
yol agmaktadir. Ulkelerin toplam GSYH lerinin artmas ile bireylerin gelirlerinin de yiikseldigi
kabul edilir. Ekonomiler biiylimeye basladiklarinda genellikle toplam talep ve dolayisiyla
tilketim artar. Kiiresellesmenin de etkisiyle, hane halklar1 istedikleri mal ve hizmetlere ¢ok
kolay ulagirlar. Sekil 8’de de goriildiigii iizere, iilkelerin GSYH’si artikca tiiketimleri de
artmaktadir. Mesela, diinyada her yil 1 milyar cep telefonu satilmaktadir. Bu, telefon
kullanicilarinin ortalama olarak 18-24 ayda bir telefon degistirdikleri anlamina gelmektedir.
Tiiketime erisimin kolaylagsmasi bireyleri giin gectikge daha fazla mal ve hizmet beklentisi
icerisine sokmaktadir (Strange ve Bayley, 2009:1). Yurtici ve yurtdist mal ve hizmet talebini
karsilamak tizere gerekli mal ve hizmetleri liretmeye imkan verecek miktarda yatirim igin
yeterli tasarruf miktarina sahip olmayan iilkelerin ekonomilerinde biit¢e ve cari agiklar olusur.
Ekonomilerin biiyiimesi beraberinde ikiz ac¢ik sorununu getirmektedir. Daha Once de
belirttigimiz gibi, ikiz acikla biiyiime ¢ok fazla riski beraberinde getirmektedir. Yiiksek faiz ve
enflasyon, borg¢ yiikii vb. gibi... Siirdiiriilemez yiiksek mali agik ve cari agik, iilkeleri makro

dengesizliklerle kars1 karsiya birakmaktadir.
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Ozellikle gelismekte olan iilkeler agisindan bu durum daha da endise vericidir. Bunlarn,
ikiz acikla birlikte uzun vadede siirdiiriilebilir biiyiime saglamalar1 ¢ok zordur. Ulke disinda
olusan reel faiz, emtia fiyatlarinda artis gibi dis soklar dis finansman kaynaklarinin azalmasina
ve cari agigin finanse edilememesine yol acabilecektir. Bu nedenle, politika otoriteleri karar
alirken ekonomik biiylimenin yani sira ekonomideki ikiz acigin siirdiiriilebilir olmasin1 da
dikkate almalidirlar. Bu sayede iilkeler finansman ihtiyaglarini zamanla azaltarak mali dengeyi
ve cari dengeyi saglayabilirler. Siirdiiriilebilir biiyiimede yatirimlarin énemli bir payr vardir.
Ozellikle ihracata yonelik sektdrlerin yatirimlarmin artirilmast, biiyiime ve dis denge arasinda
olumlu bir etkilesim kurmaktadir. Uretimin desteklenmesi verimlilik ve biiyiime artisi
saglamaktadir. Ancak, yapilan yatirimlarin olumlu sonuglart uzun vadede ortaya ¢ikmaktadir.
Bu sebeple devlet daha fazla yatirim i¢in iilkenin tasarruf miktarinin artirilmasina yonelik
tesviklerini artirmahdir. Ayrica, ikiz acikla biiyiime saglamaya calisan iilkeler,
ekonomilerindeki yiiksek enflasyon ve faiz oranlarini azaltmaya yonelik politikalar uygulamali
ve biitce harcamalarin1 yapilandirarak azaltmalidir (Corbo ve Webb,1991: 136-154).
Ekonominin mali disiplin igeresinde olmasi biiyiimeyi pozitif yonde etkilemektedir. Mali
disiplin enflasyonun diigiik seviyelerde kontrol altina alinmasi ve ekonominin bor¢ stokunun
bask1 olusturmamasi ile miimkiin olabilir (Alag6z,2004: 10).

Hizli biiylime saglayan iilkelerde dogal kaynaklarin asir1 titkketimi ve kirletilmesi kiiresel
diizeyde negatif digsalliklar olusturmaktadir. Geligmekte olan iilkelere yatirim yapan firmalar
ucuz ham madde ve girdi sagladiklarindan, kaynaklarin asir1 kullanimini arttirmaktadirlar.
Dogal kaynaklarin tiiketilmesi gelecek agisindan olumsuzluklara neden olmaktadir (Ozdemir,
2009: 12).

Son zamanlarda ekonomisindeki ikiz agiklara ragmen yiliksek biiylime oranlari
kaydeden iilkelerden biri de Brezilya’dir. Brezilya, 1998 Asya krizini, ekonomisinde uyguladig:
sabit kur sistemi ile atlatabilmis, fakat 1999 Rusya krizinden kisa siire sonra ekonomisi
¢Okmiistiir. Brezilya 2001 yilinda devaliiasyon uygulamasi kamu borg yiikiinii artirirken cari
acikta iyilesme saglamistir. Brezilya, 2003 ve 2008 yillar1 arasinda giivenli bir ekonomi
saglayarak sermaye girisi elde etmis ve cari fazla vermistir. Yine ayni yillarda pozitif biiylime
gerceklestirmistir. Ancak 2008 krizi ile birlikte 29 milyar ABD dolar1 cari islemler agigi ile
birlikte biiyiime orani negatif olmustur. 2010 yilindan itibaren toparlanan ekonomi yiiksek
bliylime saglamaya baslamistir. Buna ragmen, Brezilya’da yiiksek biiylime oranlarina ragmen
gelir dagilimi, disiik istihdam ve yetersiz tasarruflar miicadele edilmesi gereken baslica

sorunlardan bazilaridir (Kiper, 2012:2-7).

54



Tablo 8. Brezilya Ekonomisi Gostergeleri

Yillar | GDP (%) | Biitce/GSYH (%) | Cari A¢ik/GSYH (%)
1998 0.33 -5.75 -3.92
1999 0.46 -5.03 -4.31
2000 4.3 -3.39 -3.78
2008 5.09 -1.83 -1.80
2009 -0.12 -3.14 -1.57
2010 7.52 -1.40 -3.43
2011 3.97 -1.22 -2.94
2012 1.92 -0.38 -3.01
2013 3.0 -1.63 -3.02
2014 0.50 -4.73 -4.2
2015 -3.76 -8.24 -3.3
2016 -3.59 -6.4 -1.3
2017 0.50 -1.7 -2.3
2018 2.0 -5.9 -2.3
2019 2.1 -5.2 -3,0

Kaynak: www.wordbank.org verileri ile hazirlanmistir (Erigsim: 07.01.2020).

“Tastan ve Arig’in 2016 yilinda BRICS iilkeleri igin yaptig1 analizde, Brezilya ve Hindistan
ekonomilerinin sirdiiriilebilir olmadig1 yoniinde sonuglar elde etmistir. Hindistan ekonomisi igin
yiiksek biitge agiklari, yetersiz makroekonomik politikalar ve mal ticaretinde siirdiiriilebilir olmayan
kosullar olarak tanimlanmaktadir. Hindistan ekonomisi cari agigi azaltmak i¢in mal ticareti
kosullarini iyilestirmek, biitce agiklarini azaltmak ve kisitlayici ithalat diizenlemelerini hafifletmek
yoniinde politikalar uygulamalidir. Brezilya ekonomisi igin tasarruf - yatirim kosullarinin
yetersizligi, yatirim alanlarinin dar olmasi - rekabet giicil, i¢ talep ile yetersiz yerel iiretim arasindaki
iligkisizlik, siirdiiriilebilir olmayan kosullar olarak tanimlanmaktadir. Brezilya, cari agigt
stirdiiriilebilir kilmak i¢in baz1 politik diizenlemeler ve ekonomik iyilestirmeler yapmak zorundadir.
Diger yandan, Giiney Afrika icin cari agiklar yoniinden siirdiiriilebilir bir sonug elde edilmistir”

(Tastan ve Arig, 2016: 169).

Gelismekte olan ekonomilerin yanm sira gelismis ekonomiler de ikiz acikla biiyiime
saglamaktadir. ingiltere ekonomisi diinya siralamasinda besinci sirada yer almaktadir. Ancak
gelismis biiyiik bir ekonomi olmasina ragmen Ingiltere ekonomisi ikiz agik veren iilkeler
arasinda yer almaktadir. Ingiltere, 1980 yili sonrasindan giiniimiize kadar ikiz acikla
ekonomisini idame ettirmistir. 2008 kiiresel krizine kadar gecen siirede ingiltere ekonomisi

ortalama %2-%3 oraninda biiylime saglamistir.
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Sekil 9. 1990-2018 Ingiltere Ekonomik Géstergeleri
Kaynak: www.worldbank.org verileri ile hazirlanmistir
(Erisim:17.04.2019).

2008 Kiiresel krizi ingiltere ekonomisini de etkilemistir. 2009 yilinda biitce ve cari
acikta artig yasanirken, bliylime orant % - 4 olmustur. Krizin etkisinden kurtulmak i¢in kamu
harcamalar artirilmis, vergi oranlar diisiiriilerek toplam talep artis1 yaratilmistir. Bu donemde
biitge agiklarmin GSYH’ye oran1 % 9.3’e yiikselmistir. Kriz sonrasinda Ingiliz Sterlininde
yasanan deger kaybina ragmen ihracatin beklenen oranda artmamasi, ithal lirtinlere artan talep
dis ticareti, dolayisiyla cari acigr olumsuz etkilemistir. Bunun yami sira, krizle birlikte
ekonomide sermaye ¢ikisi yasanmistir. Ekonomide bor¢lanma artmis, bor¢larin GSYH’ye orani
% 69,6’ya ulagmistir. Kriz sonrasinda bor¢lanma ve biitce aciginin GSYH’ye oran1 Maastricht
kriterlerini asarken cari agik siirdiiriilebilir oranlarda seyretmistir. Artan biitce aciklarini
azaltmak amaciyla siki maliye politikalar1 uygulanmistir. Biitge agiklar1 zamanla azalmis ve
2018 yilinda GSYH’nin %?2’sine ulasmig, Maastricht kriterlerinin bile altina inmistir.
Borg¢lanma giderek artmis ve 2018 yilinda GSYH’nin % 85,8’ine yiikselerek siirdiiriillemez hale
gelmistir. Cari agik giderek artmaya devam etmis, ancak 2016 yilinda Ingiliz Sterlininde
yasanan diisiis sonrasinda cari acik azalarak ortalama % 3 oranlarina gerilemistir. Ingiltere nin
biliylimesine bakildiginda kriz sonrasinda ekonomi % 2 seviyelerinde biiylimeye devam
etmistir. Ancak 2016 yil1 ve sonrasi gerileyerek 2018 yilinda % 1.8 olmustur. Kriz sonrasinda
Ingiltere ekonomisi agisindan biitce ve cari acik oranlarndaki diisiisle birlikte biiyiime
oranlarinda da diisiis yasandigini sdyleyebiliriz (Oliveira,2018).

Ingiltere Istatistik Biirosu, ekonominin yeniden diizenlenmesi ve aym zamanda
stirdiiriilebilir bir ekonomi ve biiyiime elde edilebilmesi amaciyla bir rapor hazirlamistir.

Rapor’da biit¢e ve cari agiklar ile bor¢glanmanin finansmanina ve siirdiiriilebilirlik agisindan
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onemine deginilmistir. Ekonomide gelecek yillarda olusabilecek risklere karsi aleyhine
olusacak sermaye akislarina onlem olarak finansal alt yapinin saglamlastirilmasi ve sermaye
degisimlerini yonetmek i¢in varlik tabani olusturulmasi Ongoriilmiistiir. Aralarinda
koordinasyon saglayarak sehirlerin {iiretken olduklar1 taraflarin ortaya ¢ikarilmasi
Ongoriilmiistiir. Boylece sehirler, yabanci sermayeyi ¢ekecek cazibeye kavusturulmalidirlar
(Besley vd.,2018).

Ayni raporda, uzun vadeli siirdiiriilebilir biiylime i¢in alt yap1 yatirnmlari, AR-GE
calismalar1 ve verimlilik artis1 lizerinde durulmaktadir. AR-GE c¢alismalar ile verimliligin
artirtlmas1 ve maliyetlerin azaltilmas1 saglanarak biliylimeyin siirdiiriilmesi amaglanmaktadir.
Yiiksek teknolojili tirlinlerin gelistirilmesine yonelik yatirimlar desteklenmelidir. Arastirma ve
gelistirme faaliyetlerinin sektorler arasinda karsilagtirilmali {istiinliige sahip ve {iiretkenligi
yiiksek sektdrlere kaydirilmasi verimlilik avantaji dngoriilmektedir. Is diinyas1 ve iiniversiteler
arasinda igbirlikleri artirilarak, {iniversiteler yardimiyla is¢iler 6miir boyu 6grenmeye yolu ile
becerileri gelistirilerek yeni beceriler kazanmalidir. Boylece degisen is giicii vasiflarina gore
kolayca sektorlere entegre edilebilecektir.

Ingiltere ekonomisi ikiz agiklarmi siirdiiriilebilir bir seviyede tutmak igin yabanci
sermayeyi lilkesine ¢ekerek kalici hale getirmeyi amaglamaktadir. Bu nedenle, teknoloji ve
inovasyon yardimiyla sektorleri giiclendirmeyi ve uluslararasi piyasalarda rekabet giiclinii
artirmayr  hedeflemektedir.  Bdylece  biliylimenin  siirdiiriilebilirligi  desteklemeyi
amaclamaktadir.

Ikiz agikla bilyiime saglayan bir diger gelismis iilke Fransa’dir. Ingiltere gibi Fransa da
diinya ekonomisi i¢erisinde 6nemli bir yere sahiptir. Fransa ekonomisi Avrupa’da Almanya’nin
ardindan ikinci en biiyiik ihracat¢i ekonomidir. Ayrica, genel itibari ile siirdiiriilebilir cari agiga
sahip bir ekonomidir. 2008 kiiresel krizinin etkisi ile 2009 yilinda Fransa’nin GSYH’si darald1
ve biiylime % - 2.9 oranina geriledi. Vergi gelirleri azald1 ve tiiketicilerin alim giiclinde yasanan
diisiis ile Euro bolgesi ortalamasinin iizerinde biit¢e agigiyla karsi karsiya kaldi (France
Economic Outlook, 2019).

Krizin hemen sonrasinda Fransa ekonomisi % 2 oraninda biiyiime saglamis fakat
sonraki yillarda biliylime tekrar gerileyerek % 1 seviyelerinin altina inmistir. Avrupa
Konseyi’nin biitge agiklarinin ve bor¢glanmanin siirdiiriilebilir seviyelere indirmesine yonelik
uyarist ile Fransa bu konuda Konsey’e taahhiitte bulunmustur. Fransa ekonomide
stirdiiriilebilirlik i¢in 2014-2019 dénemini kapsayan Kamu Finansman Yasasini uygulamaya
baslamistir. Biiylimeyi desteklemek i¢in biitce agiklarinin azaltilmasina ayni zamanda

ekonomik kosullara ve degisikliklere uygun bir hizla kamu harcamalarinin sabit bir sekilde %
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3’lin altina indirilmesi 6ngoriilmistiir. Politika kapsaminda artan kamu agiklarini azaltmaya
yonelik sik1 mali politikalar uygulamaya konulmustur. Biit¢e harcamalarinin énemli bir kismini
Olusturan sosyal giivenlik harcamalar1 kisilmistir. Yeni yatirimlara yonelik tesvikler
artirilmistir. Diisiik ve orta gelirli hane halkinin gelir vergisi diisiiriilerek satin alma giiciiniin

yiikseltilmesine ¢alisilmistir (Sapin and Eckert, 2015).
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Kaynak: www.worldbank verileri ile hazirlanmistir (Erisim: 17.04.2019).

Enflasyon oraninin diisiik seviyelerde devam etmesi ve Euro’da yasanan deger kaybu,
Fransa ekonomisini olumlu etkilemistir. Uygulanan politikalar desteklemistir. Diisiik enflasyon
kamu harcamalarinda yasanacak parasal artisin Oniline ge¢mistir. Bunun yami sira diisiik
enflasyon tiiketicilerin alim giiclinii artirarak tiiketimde artis yaratmistir. Euro’da yasanan deger
kaybr da dis ticarette artis yaratmistir. 2014 yili sonrasinda biitce agiklar1 giderek azalmaya
baslamistir. 2015 yilinda % 3.8 olan biitce agiklar1 2018 yilinda % 2.6 seviyelerine gerilemistir.
Biitce agiklarindaki gerileme ile beraber biiylime orani da tekrar yiikselmeye baslamistir. 2014
yilinda % 0.9 olan biiylime oram1 2017 yilinda % 1.8 seviyelerine ylikselmistir. Bu asamadan
sonra Fransa ekonomisi biitce agiklarini siirdiiriilebilir seviyede tutmaya ve simdiye kadar goz
ard1 edilen ama neredeyse % 100’{i asan bor¢ stokunu indirmeye yonelik calismalara devam
etmektedir. Ekonomik biiylimeye yonelik yeni yatirim ve tesviklere destegini artirmaktadir ( A
Strategy For Continued Fiscal Consolidation,2018).

Ancak Ingiltere ve Fransa 2008 yilinda yasanan kriz sonrasinda ekonomiyi tekrar

canlandirmak ic¢in toplam talebi artiracak tesvikler uygulamistir. Bireyler tliketime

58



yonlendirilmistir. Kriz sonrasi ekonomileri yavas ta olsa tekrar biiylimeye baslamis, ancak her
iki ililke de biiyiik aciklarla kars1 karsiya kalmistir. Sonrasinda, ekonomilerindeki agiklar
stirdiirebilir oranlara ¢ekmek icin ¢aba sarf etmislerdir. 2008 krizi sonras1t OECD’nin yiiksek
ve siirdiirtilebilir biiyiime saglayan {ilke kriterlerini saglamadiklar1 gériilmektedir.

Ikiz agikla birlikte siirdiiriilebilir biiyiime icin bu agiklarn da siirdiiriilebilmesi
onemlidir. Maliye politikalar1 ile ekonomide biiyiime ve istikrar saglanabildigi yoniinde goriis
birligi bulunmaktadir. Gelismis bircok tilke etkin maliye politikalar1 uygulayarak gelismislik
diizeyini artirabilmektedir. Ayni sekilde, gelismekte olan iilkeler de mali politikalar yardimi ile
ekonomilerinde itici gili¢ olusturmaktadirlar. L. Taylor, 1984 yilinda mali yardimlarla ilgili
calismada, IMF destekli istikrar programinin hedeflerini ii¢ maddede siralamistir. Ilk madde,
dis ticaret agiklarinin azaltilmasi ve 6demeler dengesinin iyilestirilmesi; ikinci madde, siki para
ve maliye politikalar1 yardimiyla enflasyonun diisiiriilmesi; li¢iincii madde ise, serbest ekonomi
ile siirdiiriilebilir biiyiimenin elde edilmesi olarak ifade edilmistir (Bayraktutan ve Ozkaya,
2002: 6). Buna gore, siirdiiriilebilir ikiz aciklar siirdiiriilebilir biiyiime saglamaktadir.

Biitce acig1 beklentileri finansal piyasalari olumsuz etkileyerek ekonomide arbitraj ve
spekiilasyona yol agmaktadir. Diger yandan ekonomik karar alma siirecinde politika yapicilar
biitce agiklarini kendi sahislari i¢in gelir saglamak icin kullanabilirler. Politika yapicilar, biitce
aciklarin1 finanse etmek i¢in ¢ikartilan i¢ borglanma senetlerini kendileri alarak gelir elde
edebilirler. Bu durum maliye politikasinin saglikli yiiriitiilmesini imkansizlastirir. Biitge
aciklarindan para kazanma beklentisi icerisindeki 6zel sektdr, yatirim yapmak yerine devlet
bor¢clanma senedi almay: tercih edecektir. Diisen yatirimlar iiretimi azaltarak fiyatlarin
yiikselmesine, dolayisiyla enflasyona sebep olacaktir. Yiiksek ve kalici cari agiklar ekonomik
refah1 olumsuz etkilemektedir. Bir diger husus ise, biitge gelirlerinin bir kisminin faiz borg
O0demlerinde kullanilmasit mali harcamalarla birlikte kamu borglanma geregini ilave olarak
artirmaktadir (Kustepeli ve Onel, 2005: 1-3). Cari ac181 devamli hale gelen ekonomiler yabanci
yatirimcilara siirekli borg¢lu olacaklardir. Alinan yabanci yatirimlarin biitce ve cari agiklarin
veya tiiketimin finansmaninda kullanilmasi ekonomiyi borg¢ tuzagina ¢ekmektedir. Cari agigin
daha hizl1 biiylimesi bor¢ 6deme yiikiimliiliiklerinin yerine getirilememesine neden olmaktadir.
Alman borg¢larin yatirnmlarda kullanilmasi olumlu sonuglar yaratacaktir. Yapilan yatirimlar
gelecekte hem borcun 6denmesine hem de ekonominin biiylimesini saglayacaktir (Mukthar ve
Khan, 2016: 397-398). Borglarin yatirimlarda kullanilmamasi ise ikiz agikla biiylimeyi olumsuz
etkilemektedir.

Sonug olarak, iilke gelirinin artmasiyla birlikte artan tiiketim talebi iilkeleri olumsuz

etkilemektedir. Bu durumda iilkeler tiiketim talebini karsilamak i¢in daha fazla finansmana
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ihtiyac duymaktadirlar (Bilgili, 2017: 383). ikiz acikla biiyiime saglayan iilkelerin dis
finansmana olan bagimliliklar1 artikca dis soklar ve krizlerden etkilenme ihtimalleri de
artmaktadir. Giiglii sermaye piyasalarina sahip olmayan gelismekte olan tilkeler, diinya
ekonomisinin hareketlerinden daha fazla etkilenmektedirler. Bu durum iilkelerin uzun dénem
stirdiiriilebilir bir biilyiime saglamalarina engel olmaktadir. Bu sebeple tilkeler tasarruf artiginin

yant sira liretim ve verimlik artigina da 6nem vermelidir.
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DORDUNCU BOLUM

TURKIYE EKONOMISINDE iKiZ ACIKLAR VE iKTiSADi BUYUME

Bu boliimde Tiirkiye Ekonomisinin ekonomik biiylime seyri kisaca anlatilacak,
sonrasinda Tiirkiye ekonomisinde biitce agigi, cari acik ve ikiz agik sorunu ortaya konularak,
ikiz agiklarla biiylime iligkisi ve bu iliskinin dogmasindaki nedenler izah edilecektir.
4.1. Tiirkiye Ekonomisinde Iktisadi Biiyiimenin Seyri

Tiirkiye ekonomisi zaman igerisinde yapisal degisiklikler gostermis, bu degisiklikler
dalgalanmalar arz eden bir biiylimeye yol a¢mustir. 1980 yili ve sonrast donemin
incelenmesinden 6nce, Cumhuriyetin kurulusunda giiniimiize kadar olan doneme kisaca goz

atilacaktir.
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Sekil 11. 1923-2018 Yillar1 Arasinda Tiirkiye’de GSYH ve Biiylime Orani
Kaynak: TUIK verileri ile hazirlanmistir (Erisim: 16.10.2018).

Cumhuriyetin kurulmasinin ardindan iilkede iktisadi politikalar ve kalkinma
programlari uygulamasi hiz kazanmaigtir. O zaman niifusun biiyiik bir kismi kirsal alanda ikamet
ediyor ve calisan niifus tarim alaninda istihdam ediliyordu. Sanayinin yeterince gelismemis
olmasi sebebiyle tiretim i¢erisinde tarim 6nemli bir yer tutuyordu. Sanayi sektoriindeki biiylime
tarimin gerisinde, hatta sanayi kesiminin GSYH igerisindeki pay1 da tarimin gerisinde idi.
Sanayinin gelismemis olmasi basta tliketim mallar1 olmak iizere temel ihtiya¢g mallarinin

ithalatla saglanmasi demekti. Tiirkiye ekonomisi asir1 derecede disa bagimli idi. Ayn1 zamanda
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ihracat az sayida tarim iiriiniinden olusmaktaydi. fhracat igerisinde sanayi iiriinleri de islenmis

tarim iirlinlerinden olugmaktaydi.
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Sekil 12. 1923-2018 Tiirkiye Ekonomisinde Sektorlerin Biiyiime Hizi
Kaynak: TUIK verileri ile hazirlanmistir (Erisim: 16.10.2018)

Cumbhuriyetin ilk yillarinda tarim sektoriine yapilan tesviklerle bu sektor yiiksek
biiyiime hizina sahip olmustur. Ayrica GSYH igerisinde tarim kesiminin biiylik yer tutmasi
sebebiyle, sektoriin biiylimesi GSYH deki biiylimeyi belirler niteliktedir. Rekolte diistikliigii ve
kotlii hava kosullarina bagli olarak diisen tarim iiretimi GSYH’nin da diigmesine neden
olmaktadir. Tarim sektoriinde olusan dalgalanmalar GSYH’nin da dalgalanmasina yol
agmaktadir.

Ikinci Diinya Savasi yillarinda her an savasa hazir bir halde olunmasi ve beraberinde
ilan edilen seferberlik ile silahaltina alinan niifus tarimsal liretimi olumsuz etkilemistir. Hem
tarimsal iiretimde yasanan diisiis hem de ithalatta yasanan problemler, sanayi sektorii icin
ihtiya¢ duyulan girdileri olumsuz etkilemis ve bu sektorde de diisiis yasanmistir. Yasanan
olumsuzluklar GSYH ve kisi bagina GSYH’yi da biiyiik 6l¢iide etkilemistir.

1950-1953 arasinda sabit fiyatlarla GSYH yilda ortalama olarak %11,3 oraninda
biiyiimiis, kisi basina gelir ise %8-%8,5 oraninda artmustir. Iyi giden hava kosullar1 ve diinya

piyasalarinda tarimsal {iriinlerin fiyatlarinin artmas1 GSYH’deki artiginin baglica nedenleridir.
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1960 yili ve oncesi ekonomide yasanan dalgali ve siirdiiriilebilir olmayan biiyliime
karsisinda daha istikrarli bir ekonomi i¢in planli kalkinmaya gecilmistir. Bes yillik kalkinma
planlar art arda uygulamaya konulmustur. Kalkinma planlar1 basta sanayi olmak iizere tiim
sektorlerin gelismesini hedeflemistir. Ozel sektorde yeterli sermayenin bulunmamasi nedeniyle
devlet yatirimlari ekonomide itici gii¢ olmustur.

Bu donemde ekonomide konulan hedeflere oldukga yaklagilmis, biiyiime hizi ortalama
%6,5 olmus ve hane halkinin refah diizeyinde yaklasik %3,8 oraninda iyilesme gdstermistir.
Ekonomideki bu iyilesme diinya petrol krizine kadar devam etmis, kriz Tiirkiye Ekonomisini
agir sekilde etkilemistir.

Dordiinci Kalkinma Plan1 doneminde yasanan 1974 Krizinin etkisi ile ekonomik
bliylimede duraksama olmus ve kisi basina GSYH’de diislis yasanmistir. 1980-1984 yillar
arasinda lilke ekonomisin yeniden toparlanmasina yonelik adimlar atilmistir. Ekonomi, 24
Ocak Kararlart ile biiyiik bir donilisiim yasamis, onemli dl¢iide piyasa ekonomisine gecilmistir.
1981-1983 yillar1 arasinda ekonomi toparlanma siirecine girmis ve sabit fiyatlarla GSMH yilda
ortalama %4 oraninda biiylimiistiir. Diinya ekonomisinin iyilesmesi ile i¢ ve dis talep
canlanmasi, iilke ekonomisini olumlu etkilemistir. 1984-1987 doneminde GSMH yilda
ortalama %6,7 oraninda biiylimiistiir. Ayrica bu donemde hizmet sektdriindeki biiylime diger
sektorlerdeki bliylimeyi asmistir. Bunun nedeni, ekonomide disa agilma ile dis ticaret ve
sanayide yasanan konjonktiir sebebiyle hizmet sektdriine sabit sermaye yatirimlarinin
artmasidir.

1988-1989°’da yasanan stagflasyonla GSMH biiyliime hizinda dalgalanma ve diisiis
yasanmistir. 1991 Korfez Savasmin yarattigi etki ile Tiirkiye Ekonomisinin biiylimesinde
biiyiik bir diisiis yasanmistir; bu arada kisi basina GSYH da gerilemistir. Bu durum ekonomiyi
krize siiriiklemis ve 1994 yilinda ekonomi biiyiik bir krizle kars1 karsiya kalmistir. Uygulamaya
konulan 5 Nisan Kararlar1 ile ekonomi toparlanmaya calisilsa da, 1994 yil1 ve sonrasinda 1993
yilindaki ekonomik biiyiimenin gerisinde kalinmistir. 1998 yilinda yasanan Asya Krizi ile
ekonomi ciddi bir darbe daha almistir. 1990-1999 déneminde GSMH yalnizca %32 oraninda
(ortalama %3,5) biiyiidiigli i¢in bu donem Tiirkiye ekonomisi agisindan kayip on yil olarak
adlandirilmaktadir. Ikinci Diinya Savasi sonrasinda bu déneme benzer baska bir donem
bulunmamaktadir. Halbuki 1960-1969’da %70, 1970-1979’da % 65 ve 1980-1989°da %52
oraninda GSMH biiylimesi kaydedilmistir (Parasiz,1998).

Ekonomi 2000 yilina biiylimede gerileme ve krizlerle girmistir. Ekonomideki kotii
havay1 yok etmek i¢in bir dizi yenilik ortaya konulmus, Giiglii Ekonomiye Gegis Programi ile

ekonomi tekrar canlandirilmaya c¢alisilmistir. Uygulanan politikalar neticesinde ekonomi
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toparlanma siirecine girmis ve yiiksek biiylime oranlari tekrar goriilmeye baslamistir.
Cumhuriyet tarihi boyunca 2000-2007 ardindaki donem hari¢ kesintisiz yiiksek biiyiime
saglanan baska bir donem bulunmamaktadir. 2007 yilinda Tiirkiye ekonomisi GSYH
blyiikliigli yoniinden Diinyanin en biiyiik 15. ekonomisi olmustur. Yine sektorel bazda
bakildiginda sanayi ve hizmet sektoriiniin GSYH igerisindeki pay1 giderek artmis ve tarim
sektorli gerilemistir. Bu durum GSYH’nin tarim sektdriine olan duyarliligini asgari diizeye
indirmistir (Sahin, 2009: 207) (Bkz. Sekil 12.).

2008 krizi ile ekonomide tekrar gerileme olmussa da, bu durum uzun siirmemis ve
ekonomi tekrar biiylimeye baslamistir. Ancak bu canlanma uzun siirmemis, 2012 yili ve
sonrasinda ekonomi tekrar gerilemeye girmistir. Kriz sonrasinda ekonominin kirilganliginin
artmasi ve ekonomiye olan giivenin azalmasi, Tiirkiye’ nin ihtiyaci olan finansmana erigimin
daralmasi ve yabanci sermaye girisinin diismesine yol agmistir. Bu durum ekonomik biiyiimede
gerileme olarak ortaya ¢ikmistir (Bahgekapili, 2015:122).

4.2. Tiirkiye Ekonomisinde Ikiz A¢iklar

Geligsmekte olan bir {ilke konumunda olan Tiirkiye, yliksek kamu harcamalar1 sebebiyle
yiiksek biit¢e aciklari ile kars1 karsiya kalmistir. Ayrica ekonominin 24 Ocak 1980 kararlari ile
birlikte disa agik bir ekonomi haline gelmesiyle dis ticaret artmis ve cari agik yiikselmeye
baslamis, boylece ekonomide ikiz acik ortaya ¢ikmistir. Tiirkiye ekonomisinin yeterli tasarruf
ve sermayeye Sahip olmamasi nedeniyle ikiz agiklar 1980 sonrasi kronik bir soruna
dontigmustiir. Asagida, Tirkiye ekonomisinde biitce agigi, cari agik ve ikiz agiklarin seyri
anlatilacaktir.

4.2.1. Biitce Dengesi

Tiirkiye ekonomisi, Cumhuriyetin ilk yillarindan giiniimiize kadar olan siirecte sadece
23 yil biitce ag1g1 sorunu ile karsilasmamistir. 1923-1950 yillar1 aras1 doneme denk gelen 23
yilda biitce ya denk olmus ya da fazla vermistir. Bu, Tiirkiye ekonomisinde biitge agiginin
onemli bir sorun oldugunu gostermektedir.

Tiirkiye ekonomisi 1980 yilina yiiksek oranli biitce acig1 ile girmistir. 1974 yilinda
patlak veren petrol krizinin etkisiyle Tiirkiye ekonomisi daralmaya baslamistir. 1974-1980
yillart arasinda mini devaliiasyonlar yapilmistir. Ekonomide olusan sorunlara ¢éziim getirmek
amaciyla 24 Ocak 1980 kararlar1 alinarak uygulanmaya baglanmistir. 24 Ocak kararlar ile siki
maliye politikalar1 uygulamaya koyulmustur. Devletin ekonomi igerisindeki agirlig1 azaltilarak,
serbest piyasa ekonomisine gecis yoniinde adimlar atilmistir. Sik1 maliye politikalari ile kamu
harcamalar1 azaltilarak biitge agig1 biiyiik 6l¢iide kontrol altina alinmistir (Caliskan Cavdar,

2010: 40).
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Ancak, sik1 maliye politikasinin yalnizca kamu harcamalarmi kisitlamaya yonelik
olmasi ve vergi tarafina agirlik verilmemesi, biitge aciklarinin azaltilmasinda tek basina yeterli
olmamis, agik 1980’lerin ortalarinda tekrar yiikselmeye baglayarak 1990’lara yiiksek
seviyelerde girmistir (Goktas: 2008, 46). Kamu harcamalarinda gerceklesen artis ile biitge
katlanarak agik vermeye devam etmistir (Bkz.Ek 1). 1986 yilinda biit¢e agiklarinda biiyiik bir
artis olmustur. 1985-1986 yillan itibariyle devlete ait i¢c bor¢lanma senetlerinin (DIBS) ihale
ile satisina baglanmis ve kamu harcamalar1 agisindan yeni bir finansman kaynagi olusmustur
(Parasiz, 1998: 216). Artan kamu borclanmasinin beraberinde getirdigi faiz 6demeleri
nedeniyle biit¢e aciklart sigrama yapmustir.

Yiiksek faiz nedeniyle 1989-1994 donemlerinde faiz 6demeleri kamu harcamalari
icinde ciddi bir yer almistir. 1989 yilinda tamamlanarak yiirtirliige giren 32 Sayili Karar ile
yurticindeki vatandaslarin banka ve serbest piyasada doviz alim-satimlari ve yanlarinda doviz
tagimalar1 tamamen serbest birakilmistir. Sermaye hareketlerindeki serbestlesme ile birlikte
yurti¢ci faiz oranlari ve doviz kuru piyasa tarafindan belirlenmeye baglanmig, bdylece
ekonomide yiiksek faiz-diigiik kur donemine girilmistir. Bu durum TCMB’sinin kur {izerindeki
hakimiyetinin azalmasina ve Tiirk Lirasinin asir1 degerlenmesine yol agmistir (Direk¢i, 2006:
105).

1990 y1ilina gelindiginde Tiirkiye ekonomisinde biitge dengesi ciddi derecede bozulmus,
1990 yil1 ve sonrasinda da biit¢e agiklar1 kronik ve yapisal bir sorun haline doniismiistiir. Faiz
O0demelerinin biitce icindeki paymin artmasinin yani sira artan enflasyon yapisal biitge
aciklarinin olugsmasinin temel nedenidir. Artan biitce harcamalarina karsilik ekonomide etkin
bir vergi politikasi uygulanamamasindan dolay1 yeterli vergi geliri elde edilememistir. Bunun
nedenlerinden biri, vergi kapasitesinin yeteri kadar degerlendirilememesi ve genisleyen kayit
dis1 ekonominin kontrol altina alinmasina yonelik denetimlerin bulunmamasidir (Bilman: 2004,
56). Ayrica bu donemde hizla artan enflasyon sebebiyle de elde edilen vergi gelirinin reel degeri
erozyona ugramistir. Biitgenin finansmani i¢in daha fazla bor¢lanmaya ihtiya¢ duyulmus, artan
i¢ bor¢lanma daha biiyiik faiz 6demelerini beraberinde getirmistir. 1990 yil1 ve sonrasi i¢ borg
stoku her y1l bir 6nceki yila gore ortalama %70-90 oraninda artis gdstermistir (Alkinoglu, 1999:
313).

1994 yilina gelindiginde iyice darbogaza giren ekonomide kriz patlak vermistir. Kriz
karsisinda hiikiimet yeni kararlar almistir. 1994 yilinda yayinlanan ve yiirlirliige konulan 5
Nisan kararlari ile biit¢e agiklar1 kontrol altina alinmaya calisilmistir. 5 Nisan Kararlart ile siki
maliye ve para politikalart uygulanmig, ayn1 zamanda iicret artislarinin sinirli tutuldugu

tedbirleri iceren politikalara da yer verilmistir (Oktoyer, 2010: 46). Aynmi zamanda kamu
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bor¢lanma gereginin azaltilmasi ve ihracatin artirilmasina yonelik uygulamalar yapilmistir
(Karatay, 2008: 75)

5 Nisan Kararlar1 ekonomide kisa vadede olumlu etki yaratsa da biitge agiklarinin
stirdiiriilebilirligi konusuna yardimci olmamistir. 1995 yili ve sonrasinda biitce agiklarinin
GSYH’ye orani gittikce artmistir. Boylece, Tiirkiye ekonomisinde biitce aciklari gittikce
derinleserek kronik bir soruna dontismiistiir (Ttigen ve Giingor: 2013, 23).

1990 yili ve sonrasinda biitge harcamalar1 biitce gelirlerinden daha fazla artmistir.
Yiiksek bor¢lanma ile birlikte yiiksek faiz 6demelerinin ortaya ¢ikmasi biitge aciklarini artiran
onemli bir neden olmustur. Biitge dengesine bakildiginda 1994 yili 6ncesinde faiz dis1 biitce
dengesinin de ag¢ik verdigi goriilmektedir (Erkilig, 2006: 14). 1989 yilinda faiz dis1 biitge agigi
%]1,7 oraninda iken 1994 yilina gelindiginde ortalama %6,4 oranina yiikselmistir. 1995 yilinda
uygulanan siki maliye politikalar1 sonucu 1995 yili ve sonrasi faiz disi denge fazla vermeyi
basarmistir. EK.2’de de gorildigi gibi, faiz dis1 dengenin GSYH’ye orani pozitif iken biitge

aciklariin GSYH’ye orani diismeye devam etmistir.
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Sekil 13. Tiirkiye Ekonomisinde Biitge Harcama-Gelir ve Borglanma
Kaynak: Biitge ve Mali Kontrol Genel Miidiirliigii verileri ile hazirlanmistir
(Erisim: 02.10.2018).

Art arda yasanan 1997 Asya ve 1998 Rusya krizleri Tiirkiye’yi ekonomik agidan daha

kotii duruma siiriiklemistir. Krizlerle birlikte azalan i¢ talep ve ihracat ve artan belirsizlikler
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Tiirkiye ekonomisini ¢ikmaza siirliklemistir. 2000 yilina gelindiginde biit¢e agiklart artan
sekilde devam ederek ciddi boyutlara ulagmistir. 2001 bankacilik krizinin patlak vermesi ile
ekonomi iizerindeki baski da artmustir.

Ekonomide yasanan 2001 krizi 1994 krizi ile benzerlik gostermektedir. 2001 krizinde
de, faiz oranlarinda yasanan artig yurtici bor¢larin anaparasi ile faiz 6demelerinin, dolayist ile
biitge agiklarinin yiikselmesine sebep olmustur (Okutan, 2015: 1160). Ayrica kamuya borg
vermenin bankalar agisindan cazip bir hal almasi, 6zel sektore kredi verilmesinden
kacinilmasina neden olmustur. Bunun yan1 sira kamu ve 6zel sektor yoneticileri dis krediler
saglayarak hazine kagitlarii satin almaya yénelmislerdir. i¢ ve dis kredilerin artan baskist
krizin ortaya ¢gikmasina sebep olmustur (Karatay, 2008: 77). Uygulanan siki maliye politikalari
ile kamu harcamalar1 azaltilarak kamu gelirlerinin GSYH igerisindeki pay1 artirilmistir (Bkz
Sekil 13.).

Bu donemde Hiikiimet biitcenin dengelenmesine yonelik olarak faiz dis1 fazla tizerinde
yogunlagsmistir. Bu dogrultuda kamu borg¢ stokunun kontrol altina alinmasi ve stirdiiriilebilir
kilinmasi1 hedeflenmistir. Vergi gelirlerinin artirilmas: ve kamu giderlerinin kontrol altina
alinmas1 ongorilmiistiir.

1995-2017 donemindeki biit¢e dengesine bakildiginda, faiz 6demeleri disinda kalan faiz
dis1 denge fazla verirken, genel biitce agik vermektedir (Bkz. Ek 2). Bu durum, biitge
harcamalarinin biiyiikk bir kismmi i¢ ve dis bor¢ faiz Odemelerinin olusturdugunu
gostermektedir. Buna karsilik, 2001 bankacilik ve 2008 kiiresel finans krizleri donemlerine
bakildiginda her iki biitge dengesinin de agik verdigi goriilmektedir (Sentiirk, 2014: 25-26).

2008 yilinda ortaya ¢ikan kiiresel finans krizinin Tiirkiye ekonomisi lizerinde énemli
etkileri olmustur. Krizlere karsi tecriibeli bir ekonomi haline gelen Tiirkiye, 2000 yili
baslarindan beri mali dengeyi kontrol altinda tutmustur. Bu ylizden kriz finansal piyasalar1 degil
reel sektorl etkilemis, liretimde daralma olmus ve 6zel kesim dis bor¢lanmasi yiikselmistir.
Kriz, piyasalarda arz soku yoniinde etki yaratmistir. Yiiksek faiz oranlar1 6zel kesimin fon
kaynaklarini azaltilmis, bu durum 6zel sektoriin diglanmasina yol agmas, iiretim ve yatirimlarda

diisiis yasanmistir (Seymen Oskay, 2004: 134).

67



15 Biitce Dengesi/GSYH (%)

10

& W BH DI P RS DS EF S @ OL e S
FEFFFRL AR TIPS S S

1
o1

-10
-15

Sekil 14. Tiirkiye Ekonomisi 1980-2018 Yillar1 Aras1 Biitge Orani (%)
Kaynak: Biitge ve Mali Kontrol Miidiirligii verileri ile hazirlanmistir (Erigim:
05.01.2020).

Kriz sonrasi daralan ekonomi kamu gelirlerinin azalmasina yol agmistir. Krizin yarattigi
olumsuz etkilerin azaltilmasi i¢in tesvikler saglanarak ekonomi toparlanmaya caligilmistir.
Kamu gelirlerindeki azalmaya karsi kamu harcamalarinin artmasi biitge dengesini olumsuz
etkilemistir. 2009 yilinda biitce agiklar1 son yillarin en yiiksek diizeyine ulagsmistir. Bu donemde
faiz dis1 denge siirdiiriilmeye ¢alisilmistir. Bor¢lanma gereginin GSYH’ye orani ise bir dnceki
yila gore artig gostermistir (Bkz. Sekil 14.). 2010 y1l1 sonrasinda biit¢e aciklar1 ve bor¢lanma
gereginin GSYH’ye oranin diisiiriilmesi Orta Vadeli Mali Plan cercevesinde belirlenmistir. I¢
talepte canlanma ve dolayli vergilerde yasanan artigla, 2011 yilinda biitce gelirlerinde artis
yasanmustir (Alkan ve Umit, 2015: 266). 2012 yil1 ve sonrasinda ekonomideki 1limli hava
sonucu biit¢e acgiklarindaki diisiis devam etmistir.

4.2.2. Cari islemeler Dengesi

1980°den beri Tiirkiye ekonomisinde yiiksek cari iglemler acig1 kronik bir hal almas,
ekonomi sik sik cari acigin sebep oldugu sorunlarla kars1 karsiya kalmistir. Tiirkiye’de cari
islemler dengesinin agik vermesinin baslica nedeni dis ticaret agigidir. Tiirkiye ekonomisinde
ithalat artis hizinin, ihracat artis hizindan fazla olmasi sebebiyle ekonomi siirekli dis ticaret
ac1g1 vermektedir (Ciftci, 2014:130). Cari islemler dengesindeki dis ticaret kalemi siirekli agik
verdiginden, cari denge de acik vermektedir. Oyle ki, {ilkemizde cari agik kelimesi adeta dis
ticaret agig1 yerine kullanilir olmustur (Bkz. EK.3).

Tiirkiye 1980 yilina krizle girmis, dis ticaretteki bozulmalar sebebiyle cari islemler agig1
1979 yilina gore %96,8 oranina yakin bir artig gostererek -3.408 milyon dolar olmustur.

Hiiklimet kriz sonrast ekonominin i¢inde bulundugu doviz darligindan kurtulabilmek i¢in
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tedbirler almistir. 24 Ocak kararlari ile disa agik ve ithalata yonelik politika kararlar yiiriirliige
konularak uygulanmaya baglanmistir. Ayn1 zamanda ihracata dayali biiyiime stratejisi
cercevesinde uygulanan politikalar kapsaminda, Tiirk Lirasinin degeri diisiiriilerek ihracat
artirllmaya calisilmistir. Yiriitilen politikalar sonucu ihracat 1981-1982 yillarinda %61,6
oraninda artig yaratmistir (Oktoyer, 2010: 434).

24 Ocak Kararlarinin amaclarindan biri de cari ddemeler dengesi aciklarini ortadan
kaldirmak veya azaltmaktir. hracat tesviklerinin getirilmesi dis ticarette olumlu gelismeler
meydana getirmistir (Boya: 2013, 30). Cari islemler agi1g1 1981 yilinda %36.4 oraninda azalarak
-1.936 milyon dolara diismiistiir (Bkz. EKk 3). Cari islemlerdeki bu diisilis ihracatta yasanan
%61,6 oranindaki gelir artis1 ve isci dovizi girislerinden kaynaklanmistir. Ekonomide J etkisi®
meydana gelmistir.

Cari islemler dengesindeki olumlu gelisme 1983 yilina kadar stirmiis, 1983 yilinda agik
tekrar yiikselmistir. Cari agigin yilikselmesinde is¢i doviz girislerindeki azalmanin da payi
biiyiik olmustur (Parasiz, 1998: 189). 1985 yilinda dis ticarette yagsanan daralma cari iglemler
dengesinde de bozulmayi beraberinde getirmistir.

1990’11 yillarin baglarina gelindiginde dis ticaret agig1 giderek derinlesmeye baglamistir.
Ekonominin ihtiyaci olan dévizi elde edebilmek icin yiiksek faiz ve diislik doviz kuru politikasi
uygulanarak sicak para girisi ile dis ticaret aci1g1 finanse edilmistir (Azgiin: 2012, 195).

1994 yilina gelindiginde bu durum daha fazla siirdiiriillememis ve ekonomide kriz patlak
vermistir. 1994 yilinin baglarinda devaliiasyona gidilerek Tiirk Lirasinin degeri yaklagik %60
oraninda diisiiriilmiistiir. Bununla ihracatta artis, ithalatta azalis amaglanmistir. Devaliiasyon
politikasi ile i¢ piyasada yasanan talep daralmasina karsi dis piyasa talebinin artmasi donem
igerisinde ekonomide rahatlama saglanmigtir (Bilman, 2004: 50).

2000’1 yillara gelindiginde cari agik sorunu artarak devam etmis ve 2001 yilinda
ekonomik kriz ile kars1 karsiya kalinmistir. 1994 ve 2001 ekonomik krizlerinin baslica nedeni
artan dis ticaret aciklari olmustur. 2001 krizinde de 1994 krizindeki gibi devaliiasyona
basvurulmustur. Devaliiasyonun fiyatlar {izerindeki etkisi yoluyla ihracatin artirilip ithalatin
azaltilmasi ile dis ticarette iyilesme siirecine girer. Oysa ithalat ile ihracat arasindaki makasin

daraltilmas1 veya kapatilmasi ya toplam iiretimin artirilmasi ya da toplam harcamanin

6 J Etkisi: Devaliiasyonun hemen ardindan dis ticaret dengesi bozulur, ancak belirli bir siire sonrasinda doviz
kurunun diisiik olmasi ihracat mallarinin ucuzlamasi, ithal mallarin pahalilagsmasina yol agar. Dig ticarette iyilesme
ortaya ¢ikar. Bu siire¢ dis ticaret bilangosu iizerinde J harfi ¢izilmis gibi goriindiigiinden J etkisi olarak tanimlanir.

J’nin alt kismu dis ticarette bozulmay1 sonraki kisim diizelmeyi gosterir.
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azaltilmasi ile gergceklesmektedir. 1994-2001 yillarinda yasanan devaliiasyonlarda dis ticaret
fiyat etkisi ile diizeltilmeye calistlmistir (Oztirk ve Ozyakisir, 2005: 7). Bu yiizden
devaliiasyonun dis ticaret iizerindeki etkisi gegici olmustur. Dis ticaret agig1 2001 déoneminde
diismiis ve ekonomi cari fazla verilmistir. Sonrasinda her iki dengedeki agik da artmaya devam
etmigtir (Bkz. EK 4).

2001 krizi ve sonrasinda ekonomide i¢ talebin azalmasi ile cari acik azalma egilimine
girmistir. Bu durum hane halklarinin yeni kriz beklentisine karsi tasarruf ettiklerini
gostermektedir. Ancak bu durum uzun siirmemis, 2003 yili ve sonrasinda cari agik tekrar
artmaya baslamistir (Ciftgi, 2014: 130). Cari agiklarin yiikselmesinin baglica nedenleri arasinda
sermaye ve ara mallarinin ithalatinin yiiksek olmasit gelmektedir. Ancak 2001 krizi ile Tiirkiye
Ekonomisini terk eden yabanci sermayenin 2002 yil1 ile birlikte tekrar giris yapmasi finans
hesabinda rahatlama yaratmistir. Finans hesabinda yasanan bu pozitif gelisme, cari agiklarin
finansmaninin karsilanmasinda kolaylik saglamistir. Ekonomiye yabanci sermaye girisinin
artmasi doviz kurunun diismesine sebep olarak, ithalatta artis meydana getirmistir. Bu da, daha
yiiksek cari agiklarn dogmasma yol agnustir (Tunali, 2008: 173-174). ihracatin ithalati
karsilama oran1 2001 yilinda %75 iken, bu oran 2006 yilinda %61,3’e gerilemistir.

Cari acik stirekli artis gdstermis 2011 yilinda ise tarihi rekor kirarak yaklasik 75 milyar
ABD dolan seviyelerine ulasmigtir (Bkz. Ek 4). Enerji ithalatinin dis ticaret igeresindeki
paymin yiiksek olmasi cari agiin yiiksek olmasinda rol oynamaktadir. Enerji fiyatlarindaki
artis dis ticaret dengesi lizerinden cari acig1 olumsuz yonde etkilemektedir.

Cari agi1gin en 6nemli nedeni sanayinin disa bagimli olmasi ve bagimliliginin giderek
artmasidir. Bunun nedeni, sanayinin ithal girdilere ve diisiik katma degerli iiretime dayali
olmasidir. Ayrica cari acigmn finansmaninda yabanci kaynaklarin kullanilmasi ekonomiyi
krizlere agik hale getirmektedir.

4.2.3.1kiz Aciklar

Tiirkiye ikiz agikla ilk defa 1980 yilinda karsilamistir. Sonrasinda ise cari agik ve biitce
aciklarinin etkili oldugu bir ekonomik yap1 olusmus ve Tiirkiye ekonomisi giiniimiize kadar

ikiz agiklarla devam etmistir.
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Tablo 9. Tiirkiye Ekonomisinde Tasarruf-Yatirim Oranlari (1997-2011)

Tasarruf ve Yatirnmlarin GSMH’ye Oranlari (%)
3. 6.
L 2. '}Ifaasr;rur --4' .-5' T(;szzf:r To 7I.am 8. 9.
Kamu | Kamu Ozel Ozel plam Dis Toplam
Yillar uf- uf- Yurtici
Tasarru | Yatiri Tasarruf | Yatiriml Tasarruf | Yatiriml
Yatiri Yatir1 | Tasarruf
fu mi lar ar lar ar (2+5)
m m lar (1+4)
Farki Farki
11%%75 015 | 435 | -449 | 2327 | 1807 | 519 | 2312 07 | 2242
12%%% 203 | 484 | 687 | 2491 | 1826 | 665 | 22,89 0,22 231
O | 289 | 402 | 691 | 1997 | 1453 | 544 | 1708 | 147 | 1854
2006-
2011 2,12 14,1 -1,98 13,01 16,93 -3,92 15,13 5,9 21,03

Kaynak: Yiikseler Zafer, 2013:5 (Erisim:11.11.2018).

Bilindigi iizere yatirrmin ve biliyiimenin en 6nemli kaynagi tasarruflardir. Tirkiye
tasarruf oran1 diisiik bir lilke oldugundan, niifusun artmasi ve degisen ihtiyaglar sebebiyle artan
kamu harcamalarinin ve dis ticaretin finansmaninda sikintilar yaganmastir.

Tiirkiye Ekonomisi yillardir ikiz agikla miicadele etmektedir. 1980 yili Oncesinde
kalkinma planlarinin uygulanmasinda devletin 6ncii rol oynamasi sebebiyle biitce aciklar hizla
artmistir. Yine ayni donemde diinya petrol krizinin ¢ikmasi sonucu ekonomide goz ardi edilen
dis ticaret dengesi ciddi derecede bozulmustur. Artan biitce aciklar1 ve cari agiklar sonucunda
Tiirkiye 1980 yilina ikiz agiklarla girmistir. Tiirkiye ekonomisi 1980 yilindan itibaren ikiz
aciklarla ekonomisini siirdiirmeye caligmaktadir.

Ikiz acikla siirdiiriilebilir bir bilyiime saglanabilmesi i¢in cari aci18in ve biit¢e aciklarinin
stirdiiriilebilir olmas1 gerekmektedir. Biitge agiginin siirdiiriilebilirligini biitce a¢1gi/GSMH
oran1 gostermekte olup, bu oran Maastricht kriterlerine gore GSMH nin %3’ inii gegmemelidir.
Bununla birlikte, genel olarak cari agik/GSYH oraninin %5 olabilecegi yoniinde genel bir kabul
vardir.

Tiirkiye ekonomisinin biitce dengesi ve cari islemler dengesinin GSYH’ye oranlari
yillar i¢erisinde dalgalanmalar gostermistir. 1980 ve 1999 yillar1 arasinda kamu harcamalarinin
yiiksek olmasindan dolay: biit¢e aciklarinin GSYH’ye orani yiiksek seyretmistir. Cari agigin
GSYH’ye oraninin biit¢ce agiklarina gore daha diisiik seviyede oldugu goriilmektedir.

2000’11 yillara gelindiginde cari islemler agiginin GSYH’ye oran1 artmistir. 1980-1990
yillar1 arasinda ortalama -%3.1 olan cari acik/GSYH orani, 2000 yil1 sonrasinda -%38.9’e kadar
ulagmistir. Cari acik/GSYH oran1 esik deger kabul edilen %5 oraninin zaman zaman {izerine

ciksa da, Tiirkiye cari agiklarim siirdiirebilmistir. 2000 yil1 ve sonrasinda uygulanan siki mali
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politikalar ve disiplin ile biitce agiklar1 azaltilmistir. Bu nedenle biit¢e agiklarinin GSYH’ye
orani 1980-1999 donemine kiyasla gore azalmistir.

2000 y1li sonrasinda biitce a¢181/GSYH orant %31, cari acik/GSYH orani da genel
olarak %5’1 agsmamustir. Cari agik ve biitce acgiklari/GSYH oranlar1 Maastricht kriterlerine
uymaktadir. Bu demektir ki, ikiz agiklar i¢in siirdiirtilebilir bir durum s6z konusudur (Bkz. Ek
5).

Tiirkiye ekonomisinde ikiz agiklarin siirdiiriilebilirliginin yani sira biit¢e ve cari agik

arasindaki iliski de 6nemlidir. Durumu Sekil 15. {izerinden takip edebiliriz.

2000-2018 Ekonomik Denge
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mmmm CARI ISLEMLER DENGESI / GSYH (%)
mmm BUTCE ACIGI / GSYH (%)
GSYH (2009 Bazlt) (%)
Sekil 15. Tiirkiye Ekonomisi Biitge A¢ig1, Cari A¢ik ve GSYH
Kaynak: Biitce ve Mali Kontrol Genel Midirligi verileri ile
hazirlanmistir (Erisim: 02.10.2018).

Tiirkiye Ekonomisinde cari agik ile biitge a¢ig1r arasinda ters yonli bir iligki
bulunmaktadir. Cari agik arttiginda biitge aciklart azalmaktadir. Bu durum 2005-2008 yillart
icin Sekil 15°de acik bir sekilde goriilmektedir. 2009 krizinde cari agigin azalmasi ile biitge
aciklarinin arttif1, sonraki yillarda cari agigin artmasi ile biit¢e aciklarinin tekrar azaldig
goriilmektedir. Bu durumun ortaya ¢ikmasinda en 6nemli etken, Tiirkiye nin dolayli vergilere
dayanan vergi sistemidir. 1999-2001 yillarinda yasanan krizlerin sonrasinda ithal mallarina
konulan 6zel tiiketim vb. vergilerle biitce dengesi i¢in kaynak saglanmistir. ithalata getirilen
vergiler ile ithalat artikca vergi gelirleri de artmaktadir. Artan ithalat nedeniyle cari denge

bozulmaktadir (Ugal ve Boliikbas, 2013: 43). ithalatin azalmasi nedeniyle cari denge
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iyilesmektedir. ithalatin azaldig: yillarda diisiik vergi elde edilmesinden dolay: ise biitge

aciklar1 artmaktadir. Ithalat diistiigii i¢in cari agik azalmaktadur.

Tablo 10. Tiirkiye Ekonomisinde Vergilerin Dagilim1

Dolayl ve Dolaysiz Vergilerin Dagilimi (2004-2012) (Milyon TL)
Vergi Vergi Gelirleri

Yillar \l/)e(:,l;i}ll élr 32:%}"'8 el: Gelirleri Dolayh Dolaysiz

Toplam Vergiler Vergiler
2004 62.080,1 27.996,7 90.076,9 68,9 31,1
2005 74.256,4 32.672,8 106.929,2 69,4 30,6
2006 94.222,4 43.257,9 137.480,3 68,5 31,5
2007 100.991,5 51.843,6 152.835,1 66,1 33,9
2008 109.085,9 59.023,1 168.109,0 64,9 35,1
2009 111.307,8 61.132,7 172.440,4 64,5 35,5
2010 143.994,7 66.565,7 210.560,4 68,4 31,6
2011 171.752,3 82.056,9 253.809,2 67,7 32,3
2012 186.231,4 92.519,7 278.751,1 66,8 33,2

Kaynak: Biitge ve Mali Kontrol Genel Miidiirliigii verilerinden alinmistir (Erigim:
09.10.2018).

Tablo 10’da toplam vergi gelirleri icerisinde dolayli vergi oranmin dolaysiz
vergilerinkine gore neredeyse 2 kat daha fazla oldugunu gdstermektedir. Dolayli vergiler
araciligi ile devlet ekonomiye miidahalelerde bulunabilmektedir. Dolayli vergi oranlari artirip-
azaltilarak toplam talep tizerinden ekonomik denge saglanmaktadir.

Bu asamada, Tiirkiye ekonomisi acisindan biitce acig1 ve cari acik arsindaki iliskiye
yonelik bazi c¢alismalardan soz etmek gerekmektedir. Ay ve Karagor vd. (2004), Tiirkiye
ekonomisinde biitce agig1 ve cari agik arasindaki iligkiyi 1992-2003 yillar1 i¢in Granger
nedensellik testi ile incelemis ve o donemde Geleneksel Keynesyen goriisiin gecerli oldugu
sonucuna varmistir. Yani biitce acgiklarindan cari islemler agigina dogru bir nedensellik s6z
konusudur.

Bilman (2004), 1960-2001 doneminde Tiirkiye ekonomisinde biit¢e agiklarindan dis
ticaret agiklarina, 1960-1980 doneminde dis ticaret aciklarindan biit¢e agiklarina ve 1981-2002
doneminde de biitce agiklarindan dig ticaret aciklarina dogru pozitif bir etkilesim oldugunu
tespit etmistir.

Sever ve Demir (2007), 1987-2006 donemi igin yaptigi calismada; ikiz agiklar
arasindaki iligkinin yoniiniin biit¢e agiklarindan cari agiklara dogru oldugu sonucuna ulagmastir.

Ozsoy (2011), 1987-2009 yillar1 igin Tiirkiye ekonomisinde biit¢e agiklari ile cari agik

arasinda elle tutulur bir iliski bulamamustir.
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4.3. Tiirkiye’de ikiz Aciklar Ve Iktisadi Biiyiime

Tiirkiye Ekonomisi, 1980 sonrasindan giiniimiize kadar ikiz agikla birlikte biiylime
kaydetmistir. Ekonominin 1980-1999 yillar1 arasinda biit¢e agig1, 2001 yil1 ve sonrasinda cari
acik iizerine kurulu oldugu goriilmektedir. Ayrica, 2001 yili ile birlikte kamu Onciiliiglindeki
bir ekonomiden 6zel sektoriin oncii oldugu bir ekonomiye gecilmistir (Egilmez, 2016).

Daha once de deginildigi gibi, 24 Ocak 1980 tarihinde piyasa ekonomisine gecis yapan
Tirkiye Ekonomisi, bu tarihten sonra ikiz agikla biiylime saglayan bir yapiya biirlinmiistiir. 24
Ocak kararlar1 Tiirkiye Ekonomisinin biiyiime stratejisini degistirmistir. Piyasa ekonomisine
gecilmesi ile ithal ikameci politika terk edilerek ihracata dayali biiylime politikasi uygulanmaya
baslanmistir. Bu sayede, ekonominin disa acgilarak diinya ekonomisi ile biitiinlesmesi ve doviz
ithtiyacinin karsilanmasi amaclanmistir.

D1s rekabette avantaj saglamak amaciyla 1980 yilinda devaliiasyona gidilmis ve Tiirk
Lirasinin degeri %48.6 oraninda diistiriilmiistiir. Aynt zamanda ihracat gelirlerine vergi
muafiyeti getirilmis ve ihracatta vergi iadesi uygulanmistir. ihracata yonelik tesvikler artmistir
(Karabiyik ve Ucar, 2010: 43). Ayrica, iicret artiglart enflasyon oranlarinin altinda tutularak
maliyet agisindan avantaj saglanmaya calisilmistir. Bu uygulamalarla birlikte 1980 yilinda
2.910.122 bin ABD Dolan olarak gergeklesen ihracat 1981 yilinda %61,6’lik bir artisla
4.702.934 Bin ABD Dolarina yiikselmistir. Ithalat 7.909.364 Bin ABD Dolarindan, 8.933.374
Bin ABD Dolarina yiikselmesine ragmen ihracatin daha hizli artmasi sonucunda dis ticaret
dengesi -4.999.242 Bin ABD Dolari olmustur. Cari islemler dengesi ise -952 milyon dolara

gerilemis, sonrasinda tekrar artmistir.
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— Ihracat (Bin ABD Dolar)
— ithalat (Bin ABD Dolar)
— Dis Ticaret Agigi (Bin ABD Dolar)

Sekil 16. 1980 ve Sonrasi Tiirkiye Ekonomimi Dis Ticaret Gostergeleri

Kaynak: TUIK verileri ile hazirlanmistir (Erisim: 15-16.10.2018).
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24 Ocak Kararlari ile sik1 para ve maliye politikalar1 uygulamaya konulmustur. Kamu
harcamalar1 azaltilirken kamu gelirleri artirnlmistir. Siki maliye politikalar1 ve ekonomik
serbestlesme sonrasinda enflasyon oranlarinda gerileme olmustur. 1980 yilinda %104 olan
enflasyon oran1 1982-83 yillarinda sirasiyla %37 ve %27 oranlarina kadar gerilmistir (Kose,
2016: 64). Bu donemde issizlik oranlar1 %7,2 - %7,4 arasinda seyretmistir.

Biitce acgig1 ve cari agik ile enflasyondaki bu gerilemeler biiylime oranlarina olumlu
yansimustir. Ikiz agiklara ragmen 1980 yilinda % -2,4 olan biiyiime orani, 1981 ve 1982
yillarinda sirasiyla %4,9 ve %3,6 olmustur. 1980 yilinin ilk dénemlerinde GSYH hafif dalgali

bir seyir gostermistir.
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Sekil 17. 1980 Y1l1 Sonrasi Tiirkiye Ekonomisi Goriintimii
Kaynak: Biit¢e ve Mali Kontrol Genel Miidiirliigii-TUIK-

www.worldbank verileri ile hazirlanmistir (Erisim: 17.10.2018).

Ancak, ikiz agiklardaki bu gerileme uzun siirmemistir. 1983 yil1 sonrasinda biitge agig1
ve cari acgik tekrar yilikselmeye baslamistir. Bu yiikselisin nedenlerinin basinda borg¢ faiz

Odemelerindeki artis gelmektedir. Hem kamu harcamalarinin finansmanini saglamak hem de
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enflasyonu baski altina almak amaciyla i¢ bor¢lanmaya agirlik verilmistir (Cogiircii, 2012: 97).
Hatta kamu harcamalarinin finansmaninda da dig bor¢lanmaya bagvurulmaya baglanmistir.
Ayrica ihracata yonelik biiyiime stratejisi ile ihracata yonelik sektorlerin gelismesi tesvik
edilmistir. Thracata yonelik sanayilesme sermaye ve ara mali ithalatina baglilig1 beraberinde
getirmistir. Neticede, ihracatla birlikte ithalat da artmaya baglamistir. Artan ithalatin
finansmaninda ihracat gelirlerinin yetersiz kalmasi ile dis bor¢clanmaya gidilmistir (Sahin,
2016). i¢ ve dis borglarin artmasi, biitge ve cari agiklarin yiikselmesine neden olmustur.

1986 yilinda biitce dengesi bir 6nceki yila gore yaklasik 2 kat artarak -1.214.370 TL’ye,
1987 yilinda -2.381.696 TL’ye ve 1989 yilinda da -7.502.599 TL’ye ulasmistir. Cari denge
dalgal1 bir sekilde acik vermeye devam etmis; 1988 ve 1989 yillarinda ise art arda fazla
verilmistir.

Ikiz agiklardaki artisa ragmen, 1985 yili ve sonrasinda GSYH yiikselme egilimine
girmistir. GSYH’deki artigin en 6nemli nedeni, ikiz agiklar i¢inde biiyiik pay1 bulunan biitce
aciklaridir. 1987 yilinda biiyiime orani %9,5 olmus, 1982 yilinda 64.55 milyar ABD Dolari olan
GSYH, 1989 yilina gelindiginde 106.123 milyar ABD Dolarina ulagsmigtir.

1986 yili sonrasinda ikiz agiklar, issizlik, enflasyon ve bor¢lanma oranlari siirekli
artmig, ekonomik biiyiimede de istikrar bozulmustur (Karabiyik ve Ugar, 2010: 44). 1986-1987
doneminde petrol fiyatlarindaki azalma ve 32 Sayili Kanun ile déviz kurunda yasanan artis
nedeniyle enflasyon yavaslayarak da olsa artmaya devam etmistir. Enflasyon ve faiz oranlari
ile doviz kurundaki artislar iicretleri de etkilemistir. Ihracat: tesvik etmek igin déviz kuru ve
ticretler devamli diisiik tutularak maliyetlerin diisiirilmesi amaglanmistir. 1989 yili ve
sonrasinda licretler yiikselmeye baglamis ve Tiirk Liras1 tekrar deger kazanmaya baslamistir

(Taymaz ve Sui¢mez, 2005: 7).
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Sekil 18. Tiirkiye Ekonomisi’nde 1980 Sonras1 Enflasyon ve Issizlik Oranlar:
Kaynak: www.worldbank verileri ile hazirlanmistir (Erisim: 17.03.2019).
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GSYH’nin 106.123 milyon dolara yiikseldigi 1989 yilinda enflasyon orani %75,40 ve
issizlik orani da %38,6 oldugunda, biliylime oran1 %0,3 ve kisi basina biiyiime orani -%1,9
oranma gerilemistir. Ayni yil cari fazla verilmesine ragmen biitge agiklar1 artmaya devam
etmistir.

Ekonomideki bu olumsuz durumu diizeltmeye yonelik olarak 1989 yilinda ekonomide
finansal serbestlige gidilmistir (Tiigen ve Giingdr, 2013: 23). Finansal serbestlesme karart,
Tirkiye ekonomisinde ithalatin finansmaninda dis borg¢larin paymin artmasina yol agarak
toplam ithalat igerisinde ara mali ve hammadde ithalati paymin %75 diizeyine kadar
yiikselmesine yol agmistir. Bu durum, Tiirkiye ekonomisinin ithalata dayali biiyiime sagladigi
goriisiiniin kabul gérmesine neden olmustur (Ispir vd., 2009: 62) Bunun yani sira, finansal
serbestlesme karari1 sonucu yabanci sermayeyi iilkeye ¢cekebilmek i¢in faiz oranlari artirilmastir.
Yiiksek faiz, bor¢ faiz 6demeleri lizerinden kamu harcamalarinin GSYH igerisindeki payinda
artis meydana getirmistir. Artan biitce agiklar1 1990’11 yillarda yapisal bir sorun haline gelmistir
(Kanca, 2011: 82).

Tiirkiye ekonomisi 1980-1990 yillar1 arasinda ortalama %35.3 oraninda biiylime
kaydetmistir. Disa acilma ile ihracata yonelik tesvikler, sermaye birikiminin yaninda i¢ ve dis
talep genislemesi biiyiime oranindaki artista etkili olmustur (Ay ve Karagor, 2007: 70).
GSYH’deki biiylime 1990 yilinda da devam etmis, bu yilda ekonomi %9,5 oraninda
bliylimiistiir. 1990 yilinda GSYH 1989 yilina gore neredeyse %50 oraninda artis
gerceklestirerek 106.123 milyar ABD Dolarindan 150.676 milyar ABD Dolarina yiikselmistir.
1991 yilinda biiyltime oraninin % 0.7 oranina diismesine ragmen GSYH seviyesinde yiiksek bir
diislis yasanmamuistir. 1993 yilinda biiyiime oram1 % 7’ye, GSYH ise 177.332 milyar ABD
Dolarina ulagsmistir. Bu donemde biitce dengesi sirasiyla 1991 yilinda -32.862.982, 1993 yilinda
da -3.256.287 TL agik vermistir.

90’11 yillarda komsu iilkelerdeki savas nedeniyle olusan belirsizlik dis ticarete
yansimistir. 1990 yilinda ihracat 12.959.288 bin ABD Dolar iken 1993 yilinda 15.34.067 bin
ABD Dolarma yiikselebilmistir. Ithalat ise 1990 yilina biiyiik artisla 22.032.126 bin ABD
Dolarina, 1993 yilinda ise 29.428,370 bin ABD Dolarina ulagmistir. 1990 yilinda -9.342,838
olan dis ticaret dengesi 1993 yilinda -14.083,303 bin ABD Dolarina yiikselmistir. 1990 yilinda
-2.625 bin ABD Dolar agik veren cari islemler dengesi 1993 yilinda -6.433 bin ABD Dolar agik
vermistir.

1989-1994 doneminde Tiirkiye ekonomisi ortalama %3.2 oraninda biiylime saglamus,
ayn1 donemde igsizlik orani ortalama %8.4 oraninda gergeklesmistir. 1989 yilindaki finansal

serbestlesme sonrasinda beklenen yabanci sermaye girisinin yaganmamasi sebebiyle 1990’11
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yillarda bliylime hizinda siklikla yiikselis ve diisiisler meydana gelmistir. Yabanci sermayenin
i¢c ve dis konjonktiirden etkilenmesi, yasanan diisiisii onemli 6lciide etkilemistir (Apaydin ve
Agikalin, 2015: 201).

Yiikselen ikiz aciklar karsisinda ekonomi 1994 yilina kadar dayanabilmis; yasanan
finansman sikintisi, ii¢ haneli rakamlara ulasan enflasyon ve negatif ekonomik biiylime oranlari
ekonomiyi krize siiriiklemistir. 1993 yilinda 180.169 milyar ABD Dolar1 olan GSYH 1994
yilinda 131.636 milyar ABD Dolarina gerilemistir.

1980 krizinde oldugu gibi, 1994 yil1 ekonomik krizinde de siki maliye politikalar1 ile
biitge ag181, devaliiasyona bagvurularak da dis ticaret lizerinden cari agik sorunlari ¢oziilmeye
calistlmistir. Ancak, uygulanan politikalara ragmen, biitce aciklar1 artmaya devam etmistir.
Devaliiasyonun olumlu etkisiyle ihracatta artis olsa da, ithalatin yiliksek sevilerde olmasi
sebebiyle dis ticaret agiklar1 devam etmistir. Dis ticaret hacmi artmais, cari islemler dengesi ise
biit¢e aciklart kadar yiiksek olmasa da agik vermeye devam etmistir. Kriz sonrast ekonomi ikiz
aciklara ragmen biiyiimeye devam etmis, uygulanan politikalar sonucu enflasyon ve issizlikte
gerileme yasanirken, %7 civarinda ekonomik biiylime oranlarina ulagilmistir.

1998 yili1 Asya Krizi Tiirkiye Ekonomisini de etkilemistir. Enflasyon tekrar ii¢ haneli
rakamlara ulagmis, biiyiime orani negatif olmustur. 1998 yilinda -3.803.376.486 milyar TL olan
bilitce ac1g1 1999 yilinda yasanan depremin de etkisi ile -9.151.619,793 milyar TL ye yiikselerek
rekor bir seviyeye ulagmistir.

1980 yilinda Tiirkiye ekonomisinin disa agilmasi ile ihracat yeni yatirimlar yerine
yapay tesviklerle desteklenmeye baslanmistir. Ekonomiye spekiilatif sermaye girisinin yogun
oldugu zamanlarda yapay bir biiylime saglanmis, sermaye ¢ikist zamanlarinda ise ciddi
ekonomik krizler ortaya ¢ikmistir (Dogan, 2014: 54). 1990 yil1 ve sonrasinda disa bagimli,
yapay ve istikrarsiz biiylime donemi sona ermistir (Apaydin ve Agikalin, 2015: 205).

2001 Krizi sonrasinda uygulamaya konulan “Gii¢lii Ekonomiye Gegis Programu,” biitge
ve cari agiklart azaltmayi, issizlik ve enflasyon oranlarini diigiirerek siirdiiriilebilir gelisme
ortamini saglamay1 amaglamistir. 2001°de 196.739 Milyar ABD Dolara gerileyen GSYH,
Programla uygulamaya konulan siki maliye politikalar1 sonucunda biitce acig1 ve cari agik
biliylik oranda azalmig, GSYH tekrar yilikselmeye baslamistir. Biitce acigi baski altinda
tutulurken cari islemler dengesi yiliksek acik vermeye devam etmistir. Cari agik verilerek
ekonomi biiyiitiilmeye ¢alisiimistir. Ekonomi 2004 ve 2005 yillarinda sirastyla %9,6 ve %9,0
oraninda biiylime kaydetmistir. Cari islemler dengesi 2006 yilinda -31.168 Milyon ABD Dolar
acik vermistir. Baski altina alinan biit¢e agiklar ise 2006 yili sonrasinda tekrar ylikselmeye

baglamistir.
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2001 yilinda %49,34 oranlarina yiikselen enflasyon, 2007 yilinda %6,22 oranina kadar
gerilemistir. Issizlik oranlar1 ise %8-%10 araliginda seyretmistir. Enflasyonda gerileme yasansa
da, kaydedilen yiiksek biiylime oranlarina ragmen igsizlik oranlar1 gegen tiim donemlerdeki
oraninda kalmustir.

2008-2009 doneminde yasanan kriz ekonomiyi etkilemis, biiylime orani negatif olurken
issizlik %12,55 oranina yiikselmistir. Cari islemler acig1 bir 6nceki yila gore %67 oraninda

diiserek -13.854 milyon ABD Dolar olmus, GSYH 616.703 Milyar ABD Dolarina gerilemistir.
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Kaynak: www.worldbank.org verileri ile hazirlanmigtir (Erigim:
17.03.2019).

2008 Krizinin hemen sonrast olan 2010 ve 2011 yillarinda sirasiyla %8,5 ve %11,1
oraninda biiylime kaydedilmistir. Cari islemler dengesi 2011 yilinda -74.402 Milyon ABD
Dolar1 olarak gergekleserek rekor diizeye c¢ikmustir. Biitce agigi ise 17.783 Milyar Lira
olmustur. GSYH 731.608 Milyar ABD Dolarina ulasirken, kisi bagina GSYH biiyiimesi 2000’li
yillarin basinda oldugu gibi GSYH biiylimesinin gerisinde kalmstir.

2000 yilindan itibaren ikiz agiklardan cari acik daha fazla acik vererek 2011 yili itibari
ile ekonomi tizerindeki baskiyr giderek arttirmistir. 2011 sonrasinda cari islemler agiginin
diisiiriilmesi 6ngodriilmiis ve 2012 yilinda bu agik -47.963 Milyon ABD Dolarina gerilemistir.
2012 ve sonraki yillarda cari agigin diismesi ile biiyiime oran1 %6 sevilerine kadar diismiistiir.
Bu durum, cari agik ile biiyiime arasinda bir iligki oldugunu gostermektedir (Bkz. Sekil 19.)

Tiirkiye ekonomisinde 2000 yil1 sonrasinda yiiksek biiylime rakamlar1 elde edilmistir.
Sekil 19°da goriildiigii gibi, cari acigin yiliksek oldugu yillarda yiiksek biiylime oranlar1 elde
edilmistir. Cari agik ile biiyiime arasindaki bu iligki, Tiirkiye ekonomisinin ihracata dayali

olarak biiylimesinden kaynaklanmaktadir. Toplam ithalat icinde ara mali ithalatinin payimnin
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yiiksek olmast ithal girdi talebinin yiiksek olmasindan dolayidir. Daha fazla ihracat yapabilmek
icin daha fazla ara mali ithalatina ihtiya¢ oldugunu gostermektedir. Bu durumda ekonomik
bliylimenin ithalata bagli oldugu soylenebilir (Teletar ve Terzi, 2009: 121). Tirkiye gibi
gelismekte olan bazi lilke ekonomilerinin benzer bir yapi arz ettikleri goriilmektedir.

Tiirkiye Ekonomisine benzer sekilde ikiz agikla yiiksek biiyiime saglayan {ilkelere
bakildiginda bunlarda biiylimenin dalgali bir seyir izledigi gozlenmektedir. Tablo 11°de
gorildiigli gibi, mesela Brezilya’daki issizlik ve enflasyon Tiirkiye ekonomisine benzer
oranlarda iken, Giiney Afrika’da issizlik %?20’nin iizerindeki oranlarda seyretmistir.
Hindistan’da ise igsizlik ve enflasyon daha diisiiktiir. Bunun nedeni, Hindistan’1n kalifiye ucuz
emege sahip olmasi nedeniyle burada ¢ok uluslu sirketlerin faaliyet gdstermesi olabilir. 2009
kiiresel krizinden sonra Tiirkiye ile benzer sekilde ii¢ ekonominin de biiylime orani gerilemis,

Brezilya ve Giiney Afrika’da bu oran negatif olmugtur.

Tablo 11. ikiz Agikla Biiyiime Saglayan Ulkelerde Biiyiime, Issizlik ve Enflasyon Oranlari

Ulkeler | Yillar 2000 | 2001 | 2006 | 2009 | 2010 | 2013 | 2017
Biiyiime % 4,11 1,38 3,96 -0,13 7,54 3,01 0,98

Brezilya | issizlik % 9,80 9,35 8,39 8,28 7,26 6,99 | 13,32
Enflasyon % | 5,89 8,23 6,78 7,31 8,41 7,50 3,79

Biiyiime % 3,84 4,82 9,26 848 | 1026 | 6,39 6,62

Hindistan | issizlik % 4,32 4,33 4,24 3,75 3,54 3,46 3,52
Enflasyon % | 3,64 3,22 6,42 6,06 8,98 6,19 3,00

. Biiyiime % 4,15 2,74 5,60 154 | 3,04 2,49 1,32
grr‘:g issizlik % 2327 | 2537 | 22,62 | 2354 | 2469 | 2457 | 27,33
Enflasyon % | 8,84 7,60 6,26 7,50 6,35 6,16 5,54

Kaynak: www.worldbank.org verileri ile hazirlanmistir (Erigim: 01.11.2018).

Son zamanlarda iilkeler dalgali ve istikrarsiz bir biiylime yerine makroekonomik
sorunlarini (enflasyon, doviz kuru vb.) asgari diizeyde tutan siirdiirtilebilir biiylime saglamaya
calismaktadirlar. Tirkiye ekonomisi uzun dénemde %4.,5 - %35,5 araliginda biiylime orani
saglamaktadir. Bu aralik, Tiirkiye ekonomisinin siirdiiriilebilir biiyiime orani olarak kabul
edilebilir. Bu araligin {izerine ¢ikildiginda veya inildiginde sorunlar yasandig1 gézlenmektedir
(Beyazid: 2004, 98). Bu oranin yukarisi zorlandiginda ya kamu agiklar: artmakta ya da ithalat
artisiyla birlikte cari acik biiylimektedir. Bu durumu ortaya ¢ikaran sebep, biiylime esiginin
zorlanmasinin kamu finansmani ve dis finansman ihtiyaci olusturmasidir (Yilmaz ve Karatas:
2009,70). Yeterli tasarruf ve sermaye miktarina sahip olmayan Tiirkiye, cogunlukla yurti¢inden
bor¢lanmaya ve dis kaynaklar bulmaya calismakta, bu ylizden i¢ bor¢/GSMH orani ile cari
acik/GSMH orani biiyiimektedir.
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Tiirkiye ekonomisi siirdiiriilebilir ikiz agik kriterlerini saglamaktadir. Yine Ikinci
Boliimde deginildigi gibi, sirdiiriilebilir biiyiime kriteri olan alti yil boyunca en az %3,5
biiyiime kriterini de saglamaktadir. Bu yéniiyle, Tiirkive Ekonomisinin ikiz agiklarla
stirdiiriilebilir biiytime saglayan bir ekonomi oldugu séylenebilmektedir.(BKkz. EK 5).

4.3.1. Ticari Disa Acikhik Etkisi

Ikiz agiklardan cari acik ve bunun finansmani tartismasi esasinda disa agiklik kavrami
lizerinden de yiiriitiilebilir. Thracat ve ithalat toplaminin GSYH’ye orani, disa aciklik orani’
olarak tanimlanir. Bu oran iilkenin dis ticaretinin ekonomideki Onemini gostermektedir.
Ekonominin ticari olarak disa ac¢ilmasi beraberinde ithalat-ihracat hacminin genislemesini ve
doviz gelir ve giderlerinin artmasini saglamaktadir. Boylece, GSYH icinde dis ticaretin pay1
artar (Kurt ve Berber: 2008, 58). D1s ticaret hacmi ile biiyiime iliskilidir. Ulke ekonomileri ticari
disa acgiklikla diger iilke ekonomileri ile teknolojik gelisme ve etkin isgiicii vb. konularda
etkilesime girer, boylece verimliligin artmasi yoniinden ihracatin siirdiirtilebilirligi saglanir

(Yiicel ve Yanar: 2005, 486).

1980-2017 Disa Agiklik Orant ve GSYH Artis Orani
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Sekil 20. Tiirkiye Ekonomisinde Disa A¢iklik ve GSYH Artis Orant Degisimi
Kaynak: www.worldbank ve TUIK verileri ile hazirlanmistir (Erisim: 29.09.2018
- 06.10.2018).

Ticari disa agiklik, Tiirkiye ekonomisinde 1980’li yillardan itibaren dis ticarette
korumaci politikanin terk edilmesi ve ihracata yonelik biiyiime politikasina gegilmesi ile 6nem

kazanmistir. Boylece, iilkenin kalkinma ve biiylimesi i¢in gerekli olan dévizin ihracat araciligt

" Diga agiklik orani, ayn1 zamanda ithalatin/GYSH ve ihracat/GSYH olarak da tanimlanmaktadir. Tanim iizerinde

fikir birligi bulunmasa da yangin olarak ihracat + ithalat/GSYH olarak tanimlanmaktadir.
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ile elde edilebilecegi anlasilmistir. Durumun farkina varilmasi ile ihracata yonelik tesvikler
uygulamaya konularak ihracat desteklenmistir. Uygulanan tesvikler kisa siirede ihracatta artig
saglamistir. 1980, 1994 ve 2001 krizleri sonrasinda devaliiasyona gidilerek ihracati artirma yolu
secilmis ve uluslararasi rekabet giicii artirilmustir (Ilter ve Burtan Dogan, 2018: 92).

Tiirkiye ekonomisinde ticari disa acgikligin artmasi dig ticaret hacminin tabaninin
genislemesine yol agarak biliylime oranlarinda artisa sebep olmustur (Saglam Celik6z-Barutgu
vd., 2017: 105). Utkulu ve Kahyaoglu (2005), Yaprakli (2007: 82), Tiiredi ve Berber (2010:
312) ve Kader (2013: 87), Tiirkiye ekonomisi i¢in yaptiklar arastirmalarda ticari disa agikligin
biiylime tizerinde olumlu etkisinin bulundugu sonucunu elde etmislerdir.

Bununla birlikte, Tiirkiye ekonomisi agisindan ticari disa agiklik ekonominin dig ticaret
acig1 vermesine yol agmaktadir. Ekonomide tiiketimin {iretiminden daha fazla artmasi bu
durumun en 6nemli nedenidir. Bu yonii ile ticari disa aciklik Tiirkiye ekonomisi acisindan
olumsuz bir etkisinin de oldugu sdylenebilmektedir (Saglam Celikoz vd., 2017, 106).

Tiirkiye ekonomisi ham madde ve ara mali ihtiyac1 yoniinden disa bagimli olan ihrag
mallarini liretmektedir. Bu yiizden Tiirkiye ekonomisinde disa aciklik derecesi arttik¢a dis
ticaret ve cari acik artmaktadir. Eger ekonominin ithalata olan bagimliliginin azaltilmasi s6z
konusu olursa bu durum ortadan kalkabilir (Sentiirk: 2014, 81).

4.3.2. Finansal Disa Acgiklik Etkisi

Finansal disa aciklik,® kisa ve uzun vadeli yabanci sermaye yatirimlarinin toplamimin
GSYH’ye oranidir. Ulke ekonomisinin finansal agidan disa agik hale gelmesi finansman bulma
acisindan ve dis ticaretteki doviz ihtiyacinin karsilanmasi agisindan iilkeye kolaylik
saglamaktadir (Sagik: 2008).

Tiirkiye ekonomisi 1980 yil1 itibariyle basladigi disa agilmasini 1989 yilinda finansal
serbestlesme ile devam ettirmis ve 1990 yilinda TL tamamen konvertibl hale gelmistir. Ulkeye
giren yabanci sermaye yiiksek kamu aciklarimin finansmani i¢in kullanilmis, beraberinde
sermaye girisine dayali bor¢lanmaya basvurulmustur (Kader: 2013, 48). Sermaye hareketlerinin
serbestlestirilmesi lilke ekonomisini krizlere agik hale getirmistir. 1990 sonrasi1 yasanan kiiresel
krizler sonucunda sermaye girisinde yasanan ani durmalar Tirkiye Ekonomisini krizlere
stirtiklemistir (Utkulu ve Kahyaoglu: 2005, 1).

Tiirkiye Ekonomisi agisindan, yabanci sermaye, ekonomiyi sok ve krizler karsisinda

makroekonomik ag¢idan ¢ikmaza siiriiklemekte ve biiylimeyi olumsuz yonde etkilemektedir

8 Finansal disa acikligin olgiim ydntemi olarak, briit sermaye giris ve ¢ikislarinin GSYH’ye orani, cari islemler

dengesinin GSYH’ye orani vb. 6l¢iim yontemleri de kullanilmaktadir.
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(Yaprakli: 2013, 82). Utkulu ve Kahyaoglu’'nun Tiirkiye ekonomisine yonelik yaptiklari
calisma sonucunda finansal disa aciklik ile biiylime arasinda asimetrik bir iliski oldugu
sonucuna varmisilardir. Finansal agikligin, biiylimeyi negatif olarak etkiledigi, ayn1 zamanda
ticari agiklikla elde ettigi kazanci finansal agiklikla kaybettigi sonucuna varmiglardir.

4.3.3. Makro Ekonomik Politikalarin Etkileri

Burada, Tirkiye ekonomisinde oOzellikle 1980°den sonra uygulanan cesitli iktisat
politikalarmin biiyiime ve kalkinma iizerindeki etkileri incelenecektir. Onceki basliklarda da
bahsettigimiz gibi, 1974 petrol krizi sonucu bir¢ok iilke gibi Tiirkiye de 6demeler dengesi
sorunuyla karsilagsmis, yatirim ve ara mali ithalat1 sorunundan eklenmistir. Bu sorunlara daha
fazla dayanamayan Tiirkiye Ekonomisi 1970’lerin sonunda krize girmistir. Hiikiimet krizden
cikis icin 1980 yilinda “24 Ocak Kararlarin1” almis ve uygulamistir (Tas: 2013, 76).

Ihracata Dayal Biiyiime 24 Ocak 1980 Kararlari ile ekonomide serbestlesmeye
gidilmis, dis ticaret iizerindeki kisitlamalar kaldirilmustir. “fhracata Dayali Biiyiime Modeli”
uygulamaya gecirilerek, “Ithal Ikameci Politika Modeli” terk edilmistir. Yine bu kararlar
kapsaminda ihracata yonelik tesvikler artirilmis, ithalat kisitlamalar1 kaldirilmistir. Tirkiye
ekonomisi disa acik hale gelmistir. Ancak Tiirkiye ekonomisinin piyasa ekonomisine hazir,
gicglii bir yapiya sahip olmamasi, AR-GE ve egitime yonelik yeterince tesvikte
bulunulamamasi, beklenen etkiyi sinirlamistir (Ay ve Kogar: 2007, 71).

24 Ocak Kararlar1 ile i¢ talebin ihtiyag halinde yerli iretim yerine ithalatla
karsilanmasina izin verilmistir. Boylece rekabet giicliniin artmas1 amag¢lanmistir. Ancak, bu
amacin dis ticaret ve yerli liretimi olumsuz etkileyebilecegi 6nemsenmemistir (Boya, 2013: 30).
Ekonomi, iirettiginden daha fazlasini tiikketmeye baslamistir. Ayni1 zamanda Tiirkiye
ekonomisinde sermaye yogun mallarin iiretiminin gelismemesi, tekstil, hazir giyim vb. emek
yogun mal ihracatinda bulunulmas1 dis ticaret haddini olumsuz ydnde etkilemistir. Ilerleyen
yillarda iilke ihracati tekstil vb. emek yogun liriinlerden otomotiv ve beyaz esya gibi sermaye
yogun Uriinlere kaymistir. Sermaye yogun mallarin iiretiminde kullanilan ara mali ve girdiler
ithal edilmistir. Ara mali ve sermaye ithalatinin artmasi ekonomiyi disa bagimli hale getirmistir
(Gerni ve Emsen vd., 2006: 17). Thracatin ithalata bagl olmas: dis ticaret dengesi dolayisiyla

cari islemler dengesinin bozulmasina yol agmaktadir.
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Sekil 21. 1980-2017 Yillar1 Aras1 Imalat Sanayii Ihracati ile Aramali ithalat:
Kaynak: TUIK verileri ile hazirlanmigtir (Erisim: 17.05.2019).

Sekil 21, imalat sanayii ihracati ile ara mali ithalatin1 gostermektedir. 1980 yilinda 6.158
milyon ABD Dolar1 olan aramali ithalati 1990 yilinda 16.154 milyon, 2008 yilinda 151.747
milyon ABD Dolarma yiikselmistir. Benzer sekilde imalat sanayiinin toplam ihracat
igerisindeki pay1 1980 yilinda %36 oranindaki iken bu oran 2000 yili ve sonrasinda %95’lere
kadar yiikselmistir. Ozellikle 2000 yil1 sonras1 bilyiime rakamlarna bakildiginda, cari acigin
yiiksek oldugu yillarin GSYH 'nin yiiksek oldugu yillar oldugu goérilmektedir (Bkz: Sekil 19.).
Bu durumda imalat sanayiinin ithalata bagimli oldugu ve bunun ekonomik biiylimeyi etkiledigi
sOylenebilir.

24 Ocak Kararlar1 ile uygulanmaya baslayan bir diger politika finansal serbestlik
politikasidir. Ancak ekonominin finansal alt yap1 bakimindan yeterli olmamasi nedeniyle bu
politika bazi sorunlara yol agmustir.

Bor¢clanma Politikas1 24 Ocak kararlar1 ile ayn1 zamanda finansal serbestlesme
politikas1 uygulanmaya baslanmistir. Ancak ekonominin alt yap1 olarak hazir olmamas: iilkeyi
krizlere agik hale getirmistir. 1980 yilinda kredi faiz oranlari serbest birakilmig, hemen
arkasindan bankalar aralarinda kredi faiz oranlarinin artmasi konusunda anlagma yapmuislardir.
Faiz oranlarmin enflasyonun altinda seyretmesi bankalardaki mevduatin azalmasi ile fon
temininde zorlukla karsilasan bireyler bankerlere basvurmustur. Bankerlik, ilk yatirim yapanin
faiz ve anaparasinin kendinden sonraki yatirimcinin parasiyla 6denmesine dayanan bir sistem
olup, borcun borgla 6denmesi s6z konusudur (Soydemir, 1998: 14-15). Bankerlerin %60
oraninda faiz vermesi ile tasarruflar bankalardan bankerlere kaymistir. 1982 yilinda bankerlik
sitemine para girisinin azalmasi ile birlikte ekonomide banker krizi ortaya ¢ikmistir.
Bankerlerin batmasi ile 250 bine yakin tasarruf sahibi magdur olmustur. 1983 yilinda ¢ikarilan
Bankerzdeler Kanunu ile 1 y1l igerisinde magdurlara 200 bin TL 6denmesine karar verilmistir.

Magduriyet devlet biitgesinden karsilanmistir. Gerekli yapisal diizenlemelerin yapilmamasi ve
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mali risklerin belirlenmemesi nedeniyle finansal serbestlige gecen bir¢ok tilkede benzer krizler
yaganmaktadir (Kahraman Akdogdu, 2012: 194-195)

Buna ek olarak finansal serbestlesme ve yiiksek faiz oranlarinin uyardigi spekiilatif
yabanci sermaye, artan biitce aciklarinin kapatilmasinda kullanilmistir. Kamu Kesimi
Bor¢lanma Gereginde yasanan artis yurtigi faiz hadlerinin yiiksek ¢ikmasina yol agarken, kurun
degerli tutulmasi dis bor¢ kullanimini artirmistir (Kara, 2001: 107). Ekonominin artan
finansman ihtiyacinin karsilanmasi amaciyla 1989 yilinda 32 Sayili Kararla sermaye
hareketliligi tam serbest olmus ve Tirk Liras1 konvertibl hale getirilmistir. Kararin sonucu
olarak iilkeye biiylik miktarda sermaye girisi saglanmis ve doviz rezervleri artmistir (Peker,
2011: 490).

Piyasalarin gelismemis ve yetersiz olmasi1 ekonomiyi spekiilatif para hareketlerine agik
hale getirmistir. 1994 krizi basta olmak tizere 2001 ve sonrasindaki krizlerinin baslica nedeni
sicak para hareketleri olmustur. Sermayenin serbest hale gelmesi ve yurtdisindan bor¢glanmanin
ucuz hale gelmesi ile yurtdisi kaynaklarin kullanimi artmistir. Ancak bu kaynaklar genellikle
artan kamu ve cari aciklarin finansmaninda ve faiz 6demelerinde kullanilmis, bu nedenle
ekonominin gelismesine ¢ok fazla katkida bulunmamustir.

Aciklarin finansmaninda kullanilan kaynaklar zamanla faiz ve enflasyon oranlarinin
artmasi lizerinde baski olusturmustur. Tekrar bor¢lanildiginda ise daha yiiksek faiz oranlarindan
bor¢lanilmak zorunda kalinmistir. Ayrica artan enflasyon vergi gelirlerinin reel degerinin
asmnmasina yol a¢mistir. 2000 yili sonrasi uygulanan siki para politikast sonucu kamu
bor¢lanmasi kisilmais, biit¢e agiklart diisliriilmiistiir (Demir, 2001: 14). 1990-1994 déneminde
ekonomide artan borg ve faiz 6demeleri ve lilke ekonomisini terk eden sicak para, 1994 krizinin
yasanmasinda baslica etkenlerden olmustur. 1997 Asya, 1998 Rusya krizleri ve 1999 yilinda
yasanan Marmara depremi iilke ekonomisini olumsuz etkilemistir. Ulke ekonomisinde yasanan
yiiksek sermaye ¢ikisi sonrasinda iilke 2001 krizi ile kars1 karsiya kalmistir (Dogan, 2014: 60-
69). 2001 yili sonrasinda yiiriitiilen yiiksek faiz-diisiik kur uygulamasi, spekiilatif para akisi
hareketlerinin devamliligina yonelik olmustur (Giimiis, 2008: 97).

Yiiriitiilen politika sonucunda iilke ekonomisine dénen sicak para ile hizli bir biiyliime
saglanmis ancak 2007 yilina gelindiginde cari acgik siirdiiriilemez boyutlara ulagsmistir. 2008
Kiiresel kriz Tiirkiye ekonomisinde de etkili olmus, {ilkeyi terk eden sicak para sonucu ekonomi
2009 yilinda krize girmistir. Sonug olarak, iilkeye giren sicak para biitce ve cari agiklarin
finansmaninda kullanilmig, ani para cikiglar1 karsisinda ekonomiye finansman sikintisi
yasatmis ve ekonomik krizlerle karsi karsiya kalinmistir. Ayrica uygulanan yiiksek faiz

politikas1 kamu borglarmin faiz yiikiinii artirmustir. Ozetle, ekonominin 1980 yili itibaren
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serbestlesmesi, hem kamu hem de cari agiklarin derinlesmesine ve kroniklesmesine yol
acmistir.

Sosyal Giivenlik Politikalar1 1980 yili ve sonrasinda sosyal giivenlik sistemi
uygulamalar1 ekonomi tizerinde etkili olmustur. Tiirkiye ekonomisinde sosyal giivenlik sistemi,
isveren ve calisanlar tarafindan 6denen primlerle finanse edilmektedir. Sosyal giivenlik
sisteminin acik vermesi durumunda bu agik merkezi yonetim biitgesi tarafindan gergeklestirilen
transferlerle finanse edilmektedir (Cural, 2016: 695). Bu durum biit¢e aciklari lizerinde yiik
olusturmaktadir. 1980 ve sonrasinda uygulanan politikalarla emeklilik yasi indirilmis, hatta
baz1 donemlerde yas sinir1 kaldirilarak belirlenen siire ¢alisanlara emeklilik hakki taninmustir.
Hizla artan emekli sayis1 sosyal giivenlik harcamalarinda artisa neden olmustur (Giiney, 2003:
248).

Ayrica 1990 yili 6ncesinde alinan prim gelirlerinin sosyal giivenlik sistemi diginda
kullanilmast ile sosyal giivenlik biitge agigini artmistir. Artan biitge agiklari KKBG’nin
yiikselmesinin baglica nedenlerinden biri olmustur. Borglanma gereginin yiikselmesi ile yurtici
ve yurtdisi bor¢lanmaya basvurulmustur. Bor¢lanmanin artmasi aym1 zamanda bor¢ faiz
O0demeleri sorununu ortaya ¢ikarmis, bor¢glanmanin artmasi ile yiikselen faiz oranlari ekonomik
belirsizliklerin artmasina yol agmistir. 1990 yili ve sonrasinda kamu biitcesinden sosyal
giivenlige yiiksek miktarda kaynak aktarilmaya baslanmis, yapilan bu kaynak transferinin
merkezi biit¢e giderleri igerisindeki pay1 2000 y1l1 ve sonrasinda daha da biiylimiistiir. Boylece,
ekonomide yasanan dengesizlikler artmistir. 2000 yili sonrasinda emeklilik yas1 tekrar
yiikseltilmistir (Cural, 2016: 697-699).

Ayrica gecmiste uygulanan erken emeklilik uygulamalar1 nedeniyle 2000 yili ve
sonrasinda sosyal giivenlik sisteminde aktif/pasif oran1® hizla diigmiis, 2000 yilinda ortalama
%2,04 olan oran 2014 yilinda 1,94’e kadar gerilemistir. Bu oran AB ve OECD {ilkelerinde
ortalama %6 seviyelerinde gerceklesmektedir. 2000 yil1 sonrasinda devlet sosyal giivenlik
primlerine muafiyet getirerek ya da primleri bizzat ddemek suretiyle isverenin yiikiinii azaltarak
istthdami artirmaya calismistir. Ancak sosyal giivenlik sisteminin finansman agig1 artarak
devam etmis, 2009 krizinde %3,4 oraninda agik vermis, bu acik GSYH nin %531 ile finanse
edilmistir. Ozetle, kronik hale gelen sosyal giivenlik agiklarinin kamu biitgesi transferi ile

karsilanmasi biitge tizerinde yiik olusturmustur (Arpa ve Kolgak, 2017: 660-669).

® Aktif/Pasif Orani: Calisan sayisinin emekli sayisi orani, kabaca bir emekli bagina kag¢ c¢alisanin diistiigiinii

gosteren orandir.
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Giimriik Birligi Anlasmas1 Biitge ve cari agiklar iizerinde etki yaratan bir diger
ekonomik adim da Tiirkiye’nin AB ile Giimriik Birligine girmesi olmustur. Tiirkiye ekonomisi
1996 yilinda Avrupa Birligi (AB) ile “Giimriik Birligi Anlagmast” imzalamistir. Anlasma
geregi Tirkiye, AB iilkelerine karsi uygulamakta oldugu giimriik vergilerini sifirlamistir. Aym
zamanda Damga Resmi, Rihtim Resmi vb. resim, har¢ ve fonlar1 da yiirtirlilkten kaldirmigtir

(Bilici: 2012, 204).
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Sekil 22. Tiirkiye’de 1980-2017 Yillar1 Arasinda Dis Ticaret Dengesi ve Hacmi (Milyon
ABD Dolari)
Kaynak: TUIK verileri ile hazirlanmistir (Erisim: 02.10.2018).

Serbestlesme ile birlikte ekonomi disa agilmistir. Sekil 22°de de goriildiigi gibi, dis
ticaret hacmi artikca ekonominin dis ticaret dengesi bozulmustur. Dis ticaret dengesi cari agik
tizerinde etkili oldugundan cari agik ta bozulmaktadir.

1995 yilinda AB ile Giimriik Birligine girilmesinin ardindan Tiirkiye’nin dis ticaret
hacminde artis olusmustur. Sekil 22°de goriildigii gibi, 1980 yilinda yaklagik 11 milyon dolar
olan dis ticaret hacmi 1994°te yasanan krizin etkilerine karsi aliman tedbirler ve imzalanan
giimriik birligi anlasmasi sonucu yaklasik 67 milyon dolara ulasmis ve artarak biiyiimeye
devam etmistir. 2010 yilinda dis ticaret hacmi 299.427 milyon ABD dolar1, 2017°de yaklasik
390.792 milyon ABD dolarina ulagsmistir. D1s ticaret hacmi arttik¢a dis ticaret dengesi acig1 da
artmis; cari agik ta yiikselmistir.

Baz1 iktisat¢ilar, AB ile kurulan Gilimriikk Birliginin Tiirkiye ekonomisi agisindan
olumsuzluklara neden oldugunu diisiinmektedirler (Bilici: 2012, 118):

- AB’nin tek basina iiciincii iilkelerle imzalayacagi serbest ticaret anlagsmalari Tiirkiye
aleyhine olsa da Tiirkiye buna uymak zorundadir. Yapilan anlagma ile iglincii iilke AB

tizerinden Tiirkiye’ye giimriiksiiz girebilmektedir. Ancak Tiirkiye s6z konusu li¢iinci iilkeye
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ihracat yapmak istediginde o iilke yiiksek glimriik vergileri uygulayabilmektedir. Tiirkiye hem
AB tilkeleri hem de AB iilkelerinin anlagsma yaptigi ticlincii lilkelere karsi giimriik vergisi kaybi
yasamaktadir.

- AB izin vermezse Tirkiye kendi lehine olan serbest ticaret anlagsmalar1 (STA)
imzalayamamaktadir. Ornek verilecek olursa Tiirkiye yiiksek dis ticaret agig1 verdigi iilkeler
olan Cin ve Rusya ile STA yapamamaktadir. AB’nin ise bu iilkelerle anlasma yapmasi
Tirkiye’nin dis ticaret agiginin artmasina neden olmaktadir.

- Bunlara ek olarak, giimriik birligi anlagsmasi is giiclinlin serbest dolasmasina izin
vermemekte, bu nedenle Tiirk is¢isi AB iilkelerinde ¢alisamadig igin ticret gelirinden mahrum
kalmaktadir. (Bilici: 2012, 120).

Tiirkiye, Gumriik Birligi anlagsma sartlar1 geregince kendi dis ticaretinde avantaj
saglayacak anlagsmalara imza atamamaktadir. Giimriik anlagmasi nedeniyle iicret gelirlerinden
mahrum kalmakta, ticretlerden dogan transfer gelirlerini de elde edememektedir. Ayrica
yasadig1 vergi kaybi sebebiyle de biitce gelirleri kaybi yasamaktadir. Giiniimiizde giimriik
birliginde kalinmasi veya ¢ikilmast ya da anlasmanin revize edilmesi yoniinde tartigmalar
stirmektedir.

Déviz Capasina Dayah Enflasyon Politikas1 2000 yilinda ekonominin 1999 krizinin
etkilerinden kurtulmasina yonelik olarak ekonomik adimlar atilmistir. IMF ile yapilan Stand-
By anlasmasi ile “Déviz Capasina Dayali Enflasyonu Diisiirme Programi” uygulamaya
gecirilerek yiiksek enflasyonun disiiriilmesi hedeflenmistir. Programin yiiriitiilmeye
baslanmasinin ardindan olumlu sonug¢ vermis ve enflasyon rakamlarinda 6nemli bir diisiis
yasanmistir. Fakat bu durum fazla stirmemis, hedeflenen enflasyona gore ayarlanan déviz kuru
TL’nin asir1 degerlenmesine ve beraberinde artan cari acikla birlikte iilkeyi yeni bir krize
stiriiklemistir (Direkgi, 2006: 108). Capa politikasinin siirdiiriilebilmesi i¢in déviz kurunun
diisiik tutulmasina yonelik uygulamalar, TL’nin degerlenmesine yol acarak ihracatta azalma
ithalatta artis meydana getirmistir. Artan ithalat karsisinda dis ticaret agig1 ve dolayisiyla cari
acik artmistir. Cari ag1gin finansmani sicak para ile karsilandigindan ekonomide likidite sorunu
yasanmistir. Yasanan likidite sorunu, ekonomi 2000 ve 2001 yillarinda bankacilik ve déviz
kuru kaynakli krizlerin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Kriz doneminde yiiksek cari agik ve
biitce agiklar1 verilmistir (Tasar, 2010: 80).

Giiclii Ekonomiye Gegis Programi Yasanan krizlerin ardindan ¢6ziim olarak “Giiglii
Ekonomiye Gegis Programi” hayata gegcirilmistir. Programin amaci; faiz ve doviz kurlarinda
istikrar saglanmasi, bor¢ yiikiiniin ve kirilganlifin azaltilmasi, enflasyonun diistiriilmesi gibi

yapisal degisiklikler ile siirdiiriilebilir biiylime oranina ulasilmasidir (Uysal Sahin, 2014: 118).
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Kronik ve yiiksek enflasyonla miicadele eden Tiirkiye, enflasyona ¢dziim olarak 2001
krizi sonrasinda enflasyon hedeflemesi politikasini uygulamaya baslamistir. Enflasyon
hedeflemesi; merkez bankasinin nihai amacinin fiyat istikrarinin saglanmasi ve siirdiiriilmesi
olmasi ¢ergevesinde, para politikasinin, makul bir donem igin belirlenen sayisal bir enflasyon
hedefi ya da hedef araligina dayandirilmasi ve bunun kamuoyuna agiklanmasidir (Alparslan ve
Erdonmez, 2000: 2). Politika kapsaminda hedeflenen enflasyon oranina ulagmak i¢in yiiriitiilen
para politikasinin bagimsizhiginin ve seffafligimin artirilmasi gerektigi kabul edilmektedir
(Acet, 2005: 179).

Program cergevesinde TCMB’na bagimsizlik verilerek gorevi fiyat istikrarini saglamak
ve silirdiirmek olarak tanimlanmistir. Fiyat istikrarini saglamak ve siirdiirmek i¢in kullanacagi

araglar kendi kararina birakilmis (Egilmez, 2015).
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Sekil 23. 2001 Y1l Sonrasinda Tiirkiye’de Enflasyon ve TUFE Oranlari
Kaynak: TCMB ve TUIK verileri ile hazirlanmigtir (Erigim: 29.09.2018-
02.10.2018).

Enflasyon hedeflemesinde tiiketici fiyat endeksi (TUFE) esas almarak o6l¢iim
yapilmaktadir. Ancak TUFE sepeti igerisinde fiyatlar1 kamu otoritesi tarafindan belirlenen
mallar bulundugundan, bunlarin fiyatlar1 iizerinde TCMB para politikas1 araglar1 etkili
olmamaktadir. TCMB’nin politika araglar ¢ekirdek enflasyon iizerinde etkili olmaktadir; bu
nedenle ¢ekirdek enflasyon hedeflemesi daha dogru olmaktadir (Egilmez, 2015).

Enflasyon hedeflemesinin basarili olabilmesi i¢cin mali politikalar ile para politikalarinin

birbirini destekler bi¢imde kullanilmas1 gerekmektedir. Tirkiye ekonomisinde kamu
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harcamalari ile gelirleri arasindaki fark olan biitce agigin1 kapatmak i¢in sik sik senyoraja ve
yiiksek i¢ bor¢lanmaya basvurulmustur. Bu nedenle, yiiksek kamu agiklar1 merkez bankasinin
bagimsizlig1 iizerinde olumsuz etkiler yaratmistir. Borglar1 karsilamak amaciyla i¢ ve dis
bor¢lanmaya basvurulmustur. Kamu kesiminin gerekli borcu alma cabasi, faiz oranlarim
artirma yoniinde baski olusturmaktadir. Mali piyasalardaki bu durum hedeflenen enflasyon
oranlari iizerinde de baskiya neden olmaktadir (Acet, 2005: 187-189). Enflasyon hedeflemesi,
ekonominin biiyiik bir kisminin ithalata dayali iiretim ve tiiketime bagli olmasindan dolay1
ulusal paranin degerlenmesine yol agarak dis ticaret dengesinde olumsuzluklar meydana
getirmektedir (Ugal ve Boliikbas, 2013: 44).

TCMB tarafindan 2001-2006 yillar1 arasinda ortiik enflasyon hedeflemesi, 2006 yilindan
sonra ise a¢ik enflasyon hedeflemesi uygulamistir. Ortiik enflasyon hedeflemesi déneminde
TCMB fiyat istikran1 saglamanin yani sira diger makroekonomik sorunlara da miidahale
edebildigi i¢in hedeflenen enflasyon oranlarina ulagilmistir. Ancak acik enflasyon hedeflemesi
doneminde sadece nihai hedef dogrultusunda hareket edebildigi i¢in 2011 yil1 hari¢ beklenen
hedeflere ulasilamamustir (Oz¢am, 2004: 9). (Bkz. EK 6).

2000 y1l1 itibariyle enflasyonist finansmana bagvurulmasi son bulmustur. Boylece devlet
senyoraj geliri kaynagini kaybetmistir. Bu durum enflasyon oranlar1 agisindan olumludur.
Cinkii bu sayede merkez bankasi tarafindan biitce agiklarimin finanse edilmesinden
kaynaklanan parasal genisleme ortadan kalkar ve ekonomide ortalama fiyatlarin ylikselmesinin
ontine gegilir. 2000 y1l1 sonras1 enflasyon rakamlar1 6nceki yillara gore diisiiktiir.

Tiirkiye Ekonomisinde enflasyonun yiiksek oldugu yillarda biitce aciklart ytiksek
sevilerdedir. Yiiksek enflasyon hem kamu harcamalarinin maliyetinin yilikselmesine yol
acmakta hem de vergi gelirlerinin reel degeri lizerinde erozyon yaratarak vergilerin satin alma
giiciinii azaltmaktadir. 2000 yili sonrasinda siki mali politika ve enflasyon hedeflemesi ile
birlikte biit¢e aciklarinda da diisiis yasanmustir.

Yap-islet-Devret Modeli ve Hazine Garantisi Biitce ve cari acik iizerinde etkili olan
bir diger politika ise kamu- 6zel sektor igbirligi ve bu isbirligi igerisindeki hazine garantisidir.
Kamu yatirimlarinda sik¢a basvurulan yap-islet-devret modeli biit¢e lizerinde agir bir yiik
olusturmaktadir. Yapilan yatirimlar ig¢in Ongoriilen gelirin devlet garantisi altinda olmasi,

blitceyi zorlar niteliktedir.
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Tablo 12. Tiirkiye Ekonomisi 2009-2018 Yillar1 Aras1 Hazine Garantili Borg ve Krediler

Milyon ABD

Dolar/Yillar  [2009 |2010 [2011 2012 [2013 [2014 |2015 |2016 |2017 |2018
Hazine |Kamu [3.434 |4.393 |5.205 |[6.372 |7.300 |7.740 [8.317 |9.305 |10.826 |10.637
gafgm'“ Ozel |3.183 |3.113 |3.160 |[3.379 (3507 [3.416 [3.292 |3.257 |3.326 |3.236
1$ Borg
Stoku Toplam |6.618 |7.506 |8.364 |9.751 [10.807 |11.157 [11.608 |12.561 |14.152 |13.873
Hazine |kamy [1.855 |1.095 |798 1.023 |1.852 |2.086 |[2.463 [1.972 |485 1.792
Garantisi [0 " ™"T576  |121  |607  |319  |684  |373  |260 |473 |0 600
ile
Saglanan 2431 |1.216 |[1.405 |1.342 (2536 |2.459 |[2.723 |2.445 |485 2.392
Krediler | Toplam

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlig1 verileri ile hazirlanmistir (Erisim: 28.05.2019).

Kamu hizmetlerinin gergeklesmesinde yeterli finansman kaynagi olmadig ve

biirokratik engellere takilma, gecikme vb. sorunlarin oldugu durumlarda, hiikiimetler yatirim

ve daha fazla kamu hizmeti sunmak iizere 6zel sektorle igbirligi yapmaktadir. Kamu-6zel sektor

isbirligi kamu hizmetlerinin gerceklesmesi agisindan gerekli olsa da, bazi1 kamu-6zel isbirligi

sozlesmeleri kamu iizerinde mali yiikler olusturma riski tasimaktadir. Hazine garantili kamu-

0zel sektor igbirligi sozlesmeleriyle, borg, geri ddeme garantisi verilerek iistlenilmektedir (Sen

ve Acar, 2017: 152). Kisacasi bu, 6zel sektoriin dis kredilerinin dogrudan devlet garantisi altina

alinmas1 anlamina gelmektedir. 2002 yil1 6ncesinde sadece satin alma garantisi bulunmakta

iken 2001 y1l1 ve sonrasinda 3996 Sayili Yap-islet-Devret (YID) Kanunu ve 4749 Sayili Kamu

Bor¢ Yonetimi Kanunu degisiklikleri ile hazine garantisinin kapsami genisletilmistir.

2018 yilmmin iiciincii ¢eyreginde Tiirkiye ekonomisindeki hazine garantili dis borg stoku

14 milyar ABD Dolar1 olarak gerceklesmistir. 2005 yilinda bu borg stoku 4.3 milyar ABD Dolar

seviyesinde idi. Odenmemeleri halinde bu borglar devlet tarafindan 6denmektedir (Bloomberg,

2018-2019). D1s borg olmasi sebebiyle, bunlar cari agik tizerinde baski olusturmaktadir. Hazine

tarafindan verilen bir diger garanti de kar beklentisidir. Ozel sektor tarafindan sunulan hizmette

beklenen kar rakamlarina ulagilmadiginda, aradaki fark devlet tarafindan karsilanmak zorunda

kalinmaktadir. Bu da biit¢e agiklarina yol agmaktadir.

Ancak burada vurgulanmasi gereken oOnemli bazi hususlar vardir. Tiirkiye son

zamanlarda Diinya ekonomisinde ve siyasetinde dnemli bir aktor olma yoniinde ilerlemektedir.

Bunun i¢in gii¢lii bir ekonomiye, siirdiiriilebilir biiylimeye ve biitiin bunlar i¢in de ciddi bir

altyapiya ihtiyaci vardir. Birgok gelismis iilke altyapilarinin eskiliginden dolay1 gelecek yillarda

kiiresel ekonomide rekabet edebilmek i¢in bunun yenilenmesi gerektigini gérmekte fakat bunun

getirecegi mali yiikleri kara kara diisiinmektedir. Kisacas1 Tiirkiye altyap1 ihtiyacini kargilamak
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zorundadir. Diger taraftan bu yatirimlar ¢ik pahalidir. Finansman imkénlar1 ¢ogu zaman {ilke
siirlarint asmak zorundadir. Bunun i¢inse Devlet garantisi gereklidir. Finansman ytiikiinii iilke
ekonomisi hakkindaki risk algilar1 da etkilemektedir. Ekonomik istikrar saglanip enflasyon ve
faiz oranlan diislince s6z konusu risk algilar1 da i1limli hale gelecek, finansman maliyetleri

azalabilecek ve devlet garantisi ihtiyaci da hafifleyecektir.
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BESINCI BOLUM

TURKIYE EKONOMISINDE iKiZ ACIKLAR VE EKONOMIK BUYUME
ILISIKISININ EKONOMETRIK ANALIZI

Tiirkiye Ekonomisi uzun yillardir ikiz agiklarla birlikte yasamis ve iktisadi biiylimesini
stirdirmeye ¢aligmistir. Caligmanin bu boliimiinde Tiirkiye Ekonomisinde 1998-2018
doneminde ¢eyrek donemlik zaman serisi verileri kullanilarak ikiz agiklarla iktisadi biliylime
arasmdaki iliskiler ekonometrik yontemlerle analiz edilecektir. Oncelikle, bu konuda daha énce
yapilmis calismalar1 ve bunlarin sonuglarini igeren bir literatiir taramasina yer verilecektir.
Daha sonra degiskenler arasindaki iligkinin analiz sonuglarina yer verilecektir.

5.1. Ikiz Aciklar ve GSYH Arasindaki iliskilere Dair Bir Literatiir Taramasi

Zengin (2000), Tirkiye i¢in 1987-1999 yillar1 i¢in dis ticaret ve biitce ag1g1 arasindaki
iliskiyi doviz kuru, para arzi, faiz orani verileri ile VAR analizi ve etki-tepki analizi yontemi
ile test etmistir. Analiz sonucunda biit¢e agiginin dis ticaret agiklarini etkiledigi, ayn1 zamanda
dis ticaretin de dolayl olarak biit¢e aciklarini etkiledigi sonucuna ulagsmistir.

Akbostanci ve Tung (2002), Tiirkiye’de 1987-2001 yillar1 arasinda biitce acig1 ve dis
ticaret agig1 arasindaki iliskiyi koentegrasyon analizi ve hata diizeltme modeli ile analiz
etmistir. Biitce agig1 ile dis ticaret arasinda uzun donemde iliski oldugunu, kisa donemde biitce
aciklarin dis ticaret agiklarin1 olumsuz etkiledigini tespit etmistir.

Ay ve Karacor vd. (2004), ikiz a¢ik hipotezini 1992-2003 yillar1 arasinda aylik verilerle
Granger nedensellik ve regresyon analizi ile incelemistir. Analiz sonuglarina gore, biitce
aciklar ile cari acik arasinda karsilikli nedensellik oldugu sonucuna varilmaistir.

Kim ve Kim (2006), Giiney Kore Ekonomisi i¢in ikiz a¢ik hipotezini, Wald Testi ile
analiz etmistir. Biitce aciklarindan cari agiga dogru tek yonlii pozitif bir iliski oldugu sonucuna
ulasilmustir.

Sever ve Demir (2007) ,Tiirkiye icin ikiz agik hipotezini 1987-2006 donemi igin VAR
ve Granger nedensellik testi ile incelemistir. Inceleme sonucunda biitce aciklarindan cari ag13a
dogru nedensellik tespit edilmistir.

Kim ve Roubini (2008), ikiz acik hipotezini ABD ekonomisi i¢in 1973-2004 yillari
arasinda ¢eyrek donemlik verilerle VAR analizi ile test etmistir. Analiz sonucunda biitce
acg1gimin cari agig1 arttirdigi sonucuna ulagmistir.

Teletar ve Terzi (2009), 1991Q4 — 2005Q5 ¢eyrek donemini kapsayan Tiirkiye’de
biiylime ve cari islemler dengesi iligkisini VAR analizi ve Granger nedensellik testi ile analiz

etmis, bliylime oranindan cari agiga dogru tek yonlii bir iliski oldugu bulgusuna ulagmistir.
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Gurgul ve Lach (2012), ge¢is ekonomilerinde ikiz agik hipotezini 2000-2009 yillart
arasinda yillik verilere Panel Granger nedensellik ile testi uygulamis, gegis ekonomilerinde ikiz
acik hipotezinin gecerli oldugunu ortaya koymustur.

Mitra ve Khan (2014), Pakistan Ekonomisi i¢in Nisan 1994 - 2013 yilina kadar olan
doneme ait aylik verilerle ikiz agik hipotezinin gegerliligini Wald Testi ve Granger nedensellik
Wald Testi, es biitiinlesme testi ve hata diizeltme modeli ile test etmistir. Granger-nedensellik
testi sonuglari, kisa donemde cari agik ile biitgce acig1 arasinda iki yonlii nedensellik oldugu, es
biitiinlesme testi ve hata diizeltme modeli uzun dénemde biit¢e agig1 ile cari acik arasindaki
iligkinin istikrarsiz oldugu sonuglarina ulagmistir.

Sahin (2015), Tiirkiye i¢cin 1995Q1-2013Q1 ¢eyrek donemini ikiz acik hipotezini VAR
analizi yardimiyla incelemis ve ikiz agiklar hipotezinin gecerli olmadigi sonucuna ulasmaistir.

Banjay ve Aneja (2016), Hindistan Ekonomisi i¢in 1990-2013 yillar1 arasinda ikiz agik
hipotezinin gecerliligini es biitiinlesme ve Granger nedensellik testi ile analiz etmis, analiz
sonucunda cari agik ve biitge aci1g1 arasinda ¢ift yonlii nedensellik oldugu sonucuna ulagmastir.

Ravintrakumaran vd. (2016) Giiney Asya Pasifik ekonomileri i¢in ikiz acik hipotezinin
gegcerliligini 1980-2012 yillar1 arasinda yillik verilerle, es biitiinlesme, Granger nedensellik ve
hata diizeltme analizi ile test etmistir. Elde edilen sonuglara goére, Sri Lanka ve Pakistan i¢in
ikiz acik hipotezi kabul edilirken, Hindistan ve Nepal i¢in ikiz a¢ik hipotezi reddedilmis, Nepal
icin cari agiktan biitce agiklarina dogru tek tarafli nedensellik bulundugu sonucuna ulasilmistir.

Dineri (2016), Tiirkiye i¢in licliz agik hipotezini 1980-2014 yillar1 arasinda yillik
verilerle es biitiinlesme, hata diizeltme ve etki tepki analizi ile incelemistir. Analiz sonucunda
cari agiktan biitge agiklarina ve GSYH’den cari agiklara dogru tek yonlii iliski oldugunu tespit
etmistir.

Dineri ve Tas (2016), ikiz acik hipotezini, 1980-2015 yillar1 arasinda yillik verilerle
Johansen es biitiinlesme testi, VECM yaklasimina dayali Granger nedensellik testi ile
incelemistir. Cari agiktan biitgce agigina tek yonlii nedensellik, cari agikla GSYH arasinda ¢ift
yonlii iligki tespit edilmistir

Arslan, Ugur ve Dineri (2017), OECD iilkelerinde cari islemler dengesi ve ekonomik
biiylime iligkisini 1980-2014 yillar1 arasinda yillik verilerle panel es biitiinlesme ve panel
nedensellik ile test edilmis, cari agik ile biiylime arasinda hem kisa hem de uzun dénemde

bliylime ve cari acik arasinda ¢ift yonlii nedensellik tespit edilmistir.
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5.2. Veri Seti, Model ve Degiskenler

Buradaki ampirik analizde iki hipotez test edilmektedir. Bunlardan ilki H,: Tiirkiye’de

ikiz agiklar hipotezinin gegerli olup olmadigi, ikincisi de |'|a : Turkiye’de ikiz ag¢ik hipotezinin
gecerli olup olmadigi ile biiylime arasindaki iliski arastirilmaktadir.

Model 1: CA= S, + S, BA+ ,GDP
Model 2: GDP = 3, + S,CA+ 3,BA

Analizde iktisadi biliylime, blitce agig1 ve cari agik olmak iizere iic degisken yer
almaktadir. Biitce ag1g1 (BA) verileri Hazine ve Maliye Bakanlig1 Muhasebat Genel Miidiirliigii
ile TCMB veri tabanindan derlenmis, cari agik (CA) verileri ile biiyiime oranlar1 (GDP) verileri
ise OECD veri tabanindan saglanmistir. Veriler, degiskenlerin ceyrek yillik artis oranlar
seklinde Olgiilerek modele dahil edilmistir. 1998Q1 — 2018Q4 donemini kapsamaktadir.

5.3. Metodoloji

Ekonometride degiskenlere ait gozlem degerlerini giin, ay, yil gibi zamana gore
siralanmig olarak gosteren serilere zaman serisi ad1 verilmekte, bu verilerle yapilan analizlere
de zaman serisi analizi denilmektedir. Bu ¢calisma 1998Q2 ile 2018Q4 arasindaki ¢ceyrek donem
zaman serilerini kapsadigindan, ¢alismada zaman serisi analizi yapilmaktadir. Zaman serisi
analizinde, degiskenler arasinda anlaml iligkiler elde edilebilmesi igin serilerin duragan
olmalar1 6nemlidir. Bu nedenle, modelde kullanilan degiskenler oncelikle Genisletilmis
Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips-Perron (PP) duraganlik testlerine tabi tutulmustur. Ardindan,
tahminlerin daha saglikli olmasi i¢in degiskenlere otokorelasyon, degisen varyans ve ¢oklu
dogrusal baglant1 testleri uygulanmistir.

Daha sonra yapilan ADF birim kok testleri sonucunda verilerin farkli duraganlik
seviyelerinde olduklar1 goriilmiistiir. Bu nedenle, degiskenler ARDL (Autoregressive
Distributed Lag Bound Test) sinir testi ile stnanmistir. Ayn1 zamanda degiskenler arasindaki
iliskinin yoniinii belirleyebilmek i¢cin VAR (Vector Autoregression Estimates) analizi ve
Granger nedensellik analizi uygulanmistir. Son olarak da, ilgili degiskenler arasindaki
iligkilerin siddet veya derecesinin belirlenmesi amaciyla regresyon analizi yapilmistir.

ARDL analizi i¢in kullanilan denklem sudur:

AGDP = j, + 21: BAGDP_; + ZO B,CA_; + ZO BBAL +BY ., + BCA L+ BBA  +¢

Granger nedensellik analizi i¢in de asagidaki denklemler kullanilmistir:
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ml m2 m3
GDP, =, + > ,,GDP_; + > BCA + D c,BA +¢
i=1 i=1 i=1
m4 m5 m6
CA =2, + > ACA+> 5GDP_ +> KBA + 4
i=1 i=1 i=1

m7 m8 m9
BA =y, + 2751BA+ ZeiGDPt—l + 27/1(:'6\-1 +7
i-1 i-1 i1

Regresyon analizi i¢in kullanilan denklem ise asagidaki gibidir:
GDP = 3, + ACA+ 3,BA

Bu béliimde yapilan analizlerde Biitge A¢1g1 (BA), Cari A¢ik (CA) ve Gayri Safi Yurtici
Hasila (GDP) degiskenleri kullanilmistir. Biitge ac1g1 ve cari agik degiskenleri gayrisafi yurtici
hasilanin oranlari olarak (BA = Biit¢ce A¢igi / GSYH ve CA = Cari A¢ik / GSYH), GDP degiskeni
ise yillik artig orani olarak (GDP = [(Y; — Y;_1)/Y:—1]100) olarak tanimlanmustir.

5.3.1 Birim Kok Testleri

Ekonometrik bakimdan anlamli sonuglarin elde edilebilmesi i¢in analizde kullanilan
serilerin duragan olmasi gerekmektedir. Ciinkii serilerin trend igermesi halinde analizde sahte
regresyon sorunu ortaya ¢ikabilmektedir. Bu, regresyonun ortaya ¢ikardig iliskinin gercek mi
yoksa sahte mi oldugunun belirlenememesi demektir. Bu durumda regresyon oOngoriisii
yapilamayacagl aciktir. Bu nedenlerden dolayi, ekonometrik c¢alismalarda, degiskenlerin
duraganlik derecelerini belirlemek ve duragan olmayanlari duragan hale getirmek igin
duraganlik testleri kullanilmaktadir.

Bir serinin uzun donemde sahip oldugu 6zelligi anlamak icin, ilgili degiskenin ge¢mis

donemdeki degerinin seriyi ne sekilde etkilediginin belirlenmesi gerekmektedir. Boylece,
serinin zaman siirecini anlamak {izere Yt ve Yt_l arasindaki iliski tahmin edilmektedir
(Dikmen, 2009: 288-289, Tar1, 1999: 368). Birim kdk analizinde, Y, degiskeni ile onun bir
donemlik gecikmeli degeri olan Y, , arasindaki regresyon iliskisi agagidaki gibi kurulmaktadir:
Y. =pf  +u (4.1)
veya O ’nun bire esit olmast durumunda,
Yt = Yt—1 + b (4.2)

Denklemde u, hata terimidir. Bu model birinci dereceden otoregresif bir modelidir. Bu

regresyonda o ’nun istatistiksel olarak 1’e esit olup olmadigi sinanmaktadir. Eger p =1 ise

birim kdk sorunu var demektir ve regresyon iligkisi (4.2) denklemine doniisiir. Bu durum, Yt_l
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'nin maruz kaldigi bir sokun sistemde kalmasi ve Yt ‘nin duragan olmadigi anlamina
gelmektedir. Ancak o katsayis1 birden kii¢iik ¢ikarsa, bu demektir ki, onceki dénemdeki

soklarin etkileri belli stire devam edecek, bu etkiler giderek azalacak ve bir siire sonra ortadan

kalkacaktir (Tar1, 1999: 368-369).
(4.1) denkleminin her iki tarafindan Y, ; ¢ikartildiginda (4.3) ve (4.4) denklemleri elde

edilir:

Yo=Y, =p Y+ a4 (4.3)

A, =(p-DYi+ 44 (4.4)
Bu denklemde (p—-1)=¢6 tanimlamasi yapildiginda, denklem nihai olarak asagidaki gibi
yazilabilir:

AY, =0y + 4 (4.5)

Burada AY, =Y, =Y, ve t=1 oldugunda Ho:5=0 olacaktir. Eger § =0 ve t=0 olursa, bu
durumda denklem asagidaki gibi yazilir:

AY =Y, =Y, =4, (4.6)
Bu durumda AY,, yani birinci fark duragan olacaktir. Buna gére 0 parametresinin

pozitif oldugu varsayimi altinda Yt serisinin duraganlik testi hipotezleri i¢in su sonuglara
ulagilir:

Ho: o >0ise seri duragan degildir.

Ho: o < Qise seri duragandir.

Bir zaman serisinin birinci farki alindiginda seri duragan ise, orijinal seri birinci
dereceden entegre olmus seridir (I(1)). Eger iki farki alindiginda seri duragan hale geliyorsa
ikinci derece entegre seri 1(2) ve d defa fark almak gerekirse, d kere entegre edilmis seri I(d)
olarak tanimlanir. Bu sekilde seriler duragan hale getirilerek serilerdeki kalict soklarin etkisi
ortadan kaldirilir (Dikmen, 2009: 289-290). Daha 6nce de belirtildigi gibi, bu ¢alismada,

serilerin duraganlik tespiti ve islemleri i¢in ADF ve PP birim kok testleri kullanilmistir.
5.3.1.1. Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) Birim Kok Testi

Birim kok analizinde kullanilan ilk test Dickley-Fuller (DF) (1979) birim kok testidir.
Dickey-Fuller hipotezinde, 0 < | ,0| <1 durumu, serinin birim kok icermedigini ve duragan

oldugunu ifade eder. DF birim kok testinde geleneksel t istatistigi yerine Monte Carlo
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uygulamasindan ortaya ¢ikan 7 (tau) istatistigi kullanilmaktadir. Bunun nedeni, t istatistiginin
sifir etrafinda dagilmiyor olmasidir. DF testinin tablo kritik degerleri (red-kabul sinirlart) %1,
%5, %10 anlamhlik diizeylerinde MacKinnon tarafindan yapilmis olan Monte Carlo
simiilasyonuna goére hesaplanmustir. Bilgisayar paket programlar1 tarafindan hesaplanan t
istatistikleri bu hipotezde DF testi diye adlandirilir. DF istatistiginin mutlak degeri, MacKinnon
kritik degerinin mutlak degerini asiyorsa, zaman serisinin duragan oldugu kabul edilir. Eger DF
istatistiginin mutlak degeri MacKinnon kritik degerinin mutlak degerinin altinda ise zaman
serisinin duragan olmadig1 sonucuna varilir (Ertek, 1996: 387).

DF smamasint uygulamak, muhtemel birim kok siirecinin dogasi geregi bazi se¢imler

yapmay1 gerekli kilar. Dolayisiyla sinama igin su dort ayr1 denklem kullanilabilir:

Sabit terim olmadan: AY, =Y, , + 4, (4.7)
Sabit terim ile: AY, =, + 00, + 1 (4.8)
Sabit terim ve egim: AY, = B, + Bt + Y, + 44, (4.9)

Sabit terim ve tistel egim: AY, =, + Bt + ,B3t2 +0Y, , +4 (4.10)

Dickey-Fuller birim kok modeli, biitiin serileri birinci dereceden otoregresif siire¢ olarak
ele almakta ve hata terimlerinde otokorelasyonun bulunmadigini varsaymaktadir. Bu varsayim

cogunlukla gegerli olmadig i¢in, yukaridaki denklemlerin sonlarina Ay "nin gecikmeli degerleri

eklenerek sinama genisletilmektedir (Ryan-Giles, 1998: 3).
Bu yeni sinama yontemine “Genisletilmis Dickey-Fuller” (Augment Dickey — Fuller)
veya kisaca “ADF” birim kok testi denilmektedir. Konuyu agiklamak icin asagidaki

denklemden yola ¢ikalim:

U = 01“t—1 + 02“t—2 Tt gkut—k t& (4.11)

Denklemde &; ; ortalamasi 0, varyansi sabit, tesadiifi hata terimidir. Sabit terimsiz ADF

testi gosterebilmek i¢in denklem (4.11) Dickey-Fuller (4.7) denkleminde yerine konuldugunda
asagidaki denklem elde edilir:

AY =6Y  +B+0u_ +60,u_,+..+6U_ +¢& (4.12)
Burada AY =Y_, -Y__, gecikmeli fark terimleri oldugundan, denklemde yerine konularak
gosterildiginde, asagidaki denklem elde edilir:
AYt = 5Yt—l + 181 + 01 (Yt—l _Yt—Z) + 02 (Yt—Z _Yt—s) Tt ‘9k (Yt—k - Yt—k—l) té& (4.13)

Denklemin son hali ise sudur:
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AY, =Y+ B +0AY,  +O,AY , +..+GAY,, +¢ (4.14)
Sabit terimsiz ADF testi asagidaki gibi ifade edilebilir:

AY =0Y , + B + Zk:aiAYt_i + & (4.15)

i=1
Bu son denklemde k gecikme derecesini belirtmekte olup, Akaike bilgi kriterine (AIC) gore
ampirik olarak belirlenmektedir.

5.3.1.2. Phillips-Perron Birim Kok Testi

Dickey-Fuller testi, hata terimlerinin istatistiki olarak bagimsiz olduklarini ve sabit
varyansa sahip olduklarini varsayar. Phillips ve Perron (1988), calismalarinda Dickey-Fuller’in
hata terimleri ile ilgili varsayimlarini genisletmislerdir. Gelistirdikleri regresyon denklemi

sOyledir:

Yi :G—i—ﬂ(t_%)—}_&yt—l +Gt
Bu denklemde T gézlem sayisini ve Gt hata terimlerinin dagilimmi gostermekte olup, hata

teriminin beklenen degeri sifira esittir. Fakat burada hata terimleri arasinda igsel baglantinin
olmadigi veya homojenlik varsayimi gerekli degildir. Bu agidan bakildiginda, Dickey-Fuller
testinin bagimsizlik ve homojenlik varsayimlar1 Phillips-Perron testinde terk edilmis, hata
terimlerinin zayif bagimlilig1 ve heterojen dagilimi kabul edilmistir. Boylece Phillips ve Perron,
Dickey-Fuller t istatistiklerini gelistirerek hata terimlerinin varsayimlart konusundaki
sinirlamalar1 dikkate almiglardir.

Phillips-Perron testinde hipotezler su sekildedir:

Ho: p = 0ise, seride birim kok mevcuttur ve seri duragan degildir.

Ho: p <0ise, seride birim kok mevcut degildir ve seri duragandir.

Phillips-Perron testi, otokorelasyonun bilinmeyen etkilerinin varligim1 ve hata

terimindeki kosullu deg§isen varyans durumunu dikkate alarak serisel iligki i¢in parametrik

olmayan bir diizeltme kullanir. Bu diizeltme Z, =T(®-1) ~CF" seklinde gosterilmektedir. DF

ya da ADF testinde? istatistigi kullanilirken, bu testte Z, kullanilmaktadir.

Bu diizeltme denklemi yardimiyla hata terimlerinin normal dagilima uymamasi sorunu
¢Oziilmeye calisilmigtir. Bilhassa hata terimlerinin ya da hata terimlerinin gecikmeli

degerlerinin hareketli ortalamalarin1 (MA-Moving Avarage) kullanmalarindan dolay: Phillips-
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Perron testi, Dickey-Fuller testine gore daha giiglii olmaktadir. MA siireglerinin negatif olmasi
durumunda ADF testleri Phillips-Perron testlerine gére daha gii¢liidiir. Ciinkii MA siireglerinin
negatif olmasi1 ya da azalan olmasi, hata terimlerinin beklenen ortalamasinin sifira yaklagmasi
demektir (Torun, 2015: 62).

5.3.2 Vektor Otoregresyon (VAR) Modeli

Degiskenlerden bazilarinin i¢sel ve bazilarinin dissal oldugu es anli denklem modelleri
mevcuttur. Ekonominin igerdigi verilerin karmasik ve ¢cok yonlii olmasi sebebiyle bu denklem
sistemleri kullanilmaktadir. Ancak degiskenlerin bagimli ve bagimsiz olarak belirlenmesi
sonucunda ortaya ¢ikan denklemlerin eksik, tam ya da asir1 ifade edilmis olma ihtimali, analizin
anlamliligini etkileyebilmektedir (Yalta, 2011: 169). Sims (1980) tarafindan gelistirilen Vektor
Otoregrasyon (VAR) modeline gore, zaman serisi verilerinde esanlilik varsa bunlar i¢sel-digsal
ayrimi yapilmaksizin esit olarak ele alinmalidir. Yani Sims, sistemdeki tiim degiskenlerin i¢sel
ve digsal olarak ayrilmasinin 6n bilgiye dayali olmasini elestirmistir. Sims’in VAR modeli,
hicbir degiskeni 6n bilgiye dayanarak kisitlamaz.

VAR modelinde degiskenlerin cari degerleri, kendi gecikmeleri tarafindan
aciklanmaktadir. Sistemde iki degisken var ise, degiskenlerden her ikisi de hem kendi hem de
diger degiskenin belli bir doneme kadarki gecikmeli degerleri ile iliskilendirilir (Duman, 2017:
236).

Iki degiskenli bir VAR modeli asagidaki gibi tanimlanabilir:

Y,=a+ Zm:ﬂiYH + i@ X+ &y
i=1

i=1

Xt =a+ i‘gth—i + i@l Xt—i + &y
i=1 i=1

Bu denklemlerde yer alan (m) gecikme uzunlugunu, &;Vve &y terimleri de ortalamalar sifir,

kendi gecikmeli degerleri olan kovaryanslari sifir ve varyanslari sabit, normal dagilima sahip,
rassal hata terimlerini gostermektedir. Y’nin gecikmeli degerleri X degiskenini ve X’in
gecikmeli degerleri Y degiskenini etkilemektedir. Hata terimlerinin kendi gecikmeli degerleri
ile baglantisiz oldugu varsayimi, VAR modeli {izerinde herhangi bir smirlama
olusturmamaktadir. Hatta degiskenlerin gecikme uzunlugunun artmasi otokorelasyonu yok
edebilmektedir. Hatalarin, zamanin belli bir noktasinda birbirleri ile baglantili olmasi
durumunda, yani aralarindaki korelesyonun sifirdan farkli olmasi durumunda, hatalardan
birindeki degisme, zamanin belli bir noktasinda digerlerini de etkilemektedir. Ayrica hata

terimleri, modelin sagindaki tiim degiskenlerle iliskisizdir. Modelin sag tarafinda sadece igsel
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degiskenlerin gecikmeli degerleri yer aldigi i¢in, esanlilik sorunuyla karsilagilmamaktadir. Bu
durumda modeldeki her bir denklem, klasik en kii¢iik kareler yontemi ile dngdriilebilmektedir
(Mucuk-Alptekin, 2008: 162).

5.3.3. Tamimlayic Istatistikler

Zaman serisi analizlerinde degiskenler, otokorelasyon, degisen varyans ve c¢oklu
dogrusal bagint1 sorunu tagimaktadir. Degiskenler arasindaki iliskinin anlamli olmas1 igin
serilerde otokorelasyon, degisen varyans ve ¢oklu dogrusal baginti bulunmamasi gerekir. Bu
nedenle, asagida bu kavramlar tanimlanmaktadir.

Otokorelasyon, tahmin edilen bir regresyon modelindeki hata terimlerinin birbirleri ile
iligkili olmast durumudur. Bu durum, dogrusal regresyon modelinin temel varsayimlarindan

sapma anlamina gelir. Varsayim geregi hata terimleri arasinda iliski olmamasi gerekir.

Regresyon modelinin hata terimi U, ile ifade edilirse, birinci derecen otokorelasyon asagidaki
gibi yazilabilir:

Y, =a+ X, +u, - Cov(u,u)#0->u =p, +¢

Burada U, hata teriminin t doneminde (ay, giin, yil) aldig1 degeri, U;_; bit dnceki donemde

aldig1 degeri gostermektedir. U, ile U,_; arasinda otokorelasyon, kovaryaslarin veya beklenen
degerin sifira esit olmasini ifade etmektedir.

E(Ut) = E(U;-1)=0 iken,
COV(Ut ' ut—1) = {[ut - E(ut )] [ut—l - E(ut—l]} = E(ut ' ut—l) =0,(t=t-1) olmasi,

otokorelasyon bulunmasi1 durumunu ifade etmektedir.
Tahmine konu edilen modelin hata terimiyle n. dereceden gecikmeli hata terimi
arasinda bir iliskinin varligi durumunda, model i¢in n. dereceden otokorelasyonun varligindan

s0z edilir. Diger bir deyisle, hata terimleri arasinda iligkinin tespit edilmesi durumunda

otokorelasyon sorunu ortaya cikmaktadir. Ozetle, E(U,,U_,)#0, tst—1 ifadesi,

otokorelasyonun olmasi durumunu ifade etmektedir.

Otokorelasyonun ortaya c¢ikma nedenleri, onemli agiklayici degiskenlerin modele
alinmamasi, modelin matematiksel kalibinin yanlis secilmesi, agiklanan degiskende
/degiskenlerde 6l¢me hatasi ve verilerle oynama olarak sayilabilir. Otokorelasyonun ortaya
¢tkmast durumunda bu hususlar gozden gecirilerek gerekli diizeltmeler yapilmalidir (Ertek,
1996: 251).

Sabit ve degisen varyans (homoscedasticity), regresyon modellerinin

varsayimlarindan biridir. Sabit varyans varsayimi, hata teriminin varyansinin tim goézlemler
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icin ayni olmasi anlamina gelir. Diger bir ifadeyle, hata terimi U; *nin varyansi, agiklayici
degiskenin biitiinii i¢in aynidir. Bunu asagidaki gibi ifade edebiliriz:
2 2 2
var(;) = E[u; —E(w)]" =E(U)" =0
Bu varsayim degismeyen varyans ya da sabit varyans olarak adlandirilir. Bu, hata terimi

varyansi ile agiklayict degisken arasinda bir iligki bulunmadigi anlamina gelir. Daha sade
sekilde sOyle ifade edilebilir (Dikmen, 2009: 171):
var(u,) # o°
Regresyon modellerinde sabit varyans her zaman saglanmaz. Sabit varyans
varsayimindan sapmalar degisen varyans (heteroscedasticty) olarak tanimlanmaktadir. Degisen
varyans varsayiminda hata terimleri varyansi sabit olmayip aciklayici degisken ile birlikte

degismektedir. Degisen varyans durumunda regresyon etkilenecektir. Degisen varyans
asagidaki denklemlerle ifade edilebilir (Tar1, 1999: 168-169):
var(u;) = E(uiz) = Uuzi
Veya daha kisa olarak,
o, =F(X))

Coklu dogrusal baglanti, bir regresyon modelinde agiklayici degiskenlerin tiimii veya
bir kism1 arasinda tam veya tama yakin bir dogrusal iliskinin var oldugunu ifade etmektedir.
Yani, bu sorun, bagimsiz degiskenler arasinda giiclii ve tam bir iliski bulunmadig
varsayimindan bir sapmadir.

Bagimsiz degiskenler arasinda hig iligki bulunmamasi veya tam bir iligki bulunmasi,
uygulamada nadiren karsilasilan u¢ ve ender durumlardir. Iktisadi degiskenler arasinda az ¢ok
iliski mevcuttur. Ancak bu zayif iliski 6nemli bir sorun olusturmamaktadir (Tar1, 1999: 157).

Coklu dogrusal bagintinin nedenleri, bagimsiz degiskenlerin ayni trendin etkisinde
bulunmalari, 6rnek biiyiikliigiiniin kiiclik tutulmasi ve bazi bagimsiz degiskenlerin gecikmeli
degerlerinin modele farkli degisken olarak alinmasidir.

5.3.4 ARDL Sinir Testi Analizi

Ekonometrik analizlerde degiskenler arasindaki uzun donem iliskilerinin test
edilebilmesi i¢in es biitlinlesme yontemi uygulanmaktadir. Ancak klasik es biitiinlesme
testlerinde degiskenlerin duraganlik seviyelerinin ayni olmasi gerekmektedir. Bu durum es
biitlinlesme testinin uygulanmasini1 sinirlandirmakta farkli duraganlik seviyelerine sahip
verilerin analizine imkadn vermemektedir. Mesela, Granger nedensellik ve Johansen es

biitiinlesme testlerinin yapilabilmesi i¢in verilerin duragan olmasi ya da duragan hale
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getirilmesi gerekmektedir (Ergen ve Yavuz, 2017: 87). Ancak Pesaran - Shin (1995) ve Pesaran
vd. (2001) ortaya koyduklart ARDL Sinir Testi Yaklasimi ile farkli duraganlik diizeylerine sahip
degiskenlerin analizi miimkiin hale gelmistir. Serilerin farkli diizeyinde duragan olmalar1 sorun
olusturmadan seriler arasindaki es biitiinlesme iliskisi analiz edilebilmektedir. ARDL sinir testi
yaklagimi degiskenler arasinda hem kisa hem de uzun donem analizi yapmaya imkan
vermektedir.

Ekonometrik yontemlerle ilgili yapilan tiim arastirmalar sonucunda ortaya ¢ikan kisitlar
cergevesinde calismanin amacina uygun yontemin Pesaran-Shin vd. (2001) calismast oldugu
disiiniilmistiir. Calismada Onerilen swinir testi (bound test) yaklagimi, verilerin duraganlik
seviyeleri dikkate alinmaksizin degiskenler arasi es-biitiinlesme iligkisi aranmasint miimkiin
kilmasinin yan1 sira, verilerin duraganlik Dbilgisinin net olmadigi durumlarda da
uygulanabilmektedir (Suadiye, 2011: 71). Smir testi ARDL yaklasimi dahilinde
gerceklestirilmektedir.

ARDL sinir testi iki asamadan olusmaktadir: ilk agamada, degiskenler arasinda uzun
donemli iligkinin varlig1 sinanmakta, bunun tespit edilmesi halinde ikinci asamaya
gecilmektedir. ikinci asamada, uzun donem denkleminden elde edilen hata terimleri kisa
donemde, hata diizeltme modeli yardimiyla tahmin edilmektedir.

Asagidaki ifade, ARDL es-biitiinlesme denklemini ifade etmektedir:
AYt = ﬂo + ZﬂlAYt—i + Zﬂz Xt—i + ﬂSYt—l + ﬂ4 Xt—l + & (1)
i1 i~0

Degiskenleri ARDL sinir testi ile sitnamadan once uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesi
gerekmektedir. Boylece, kisa donem bagimsiz degiskenin her gecikme uzunlugunun ayri ayri
bagimli degiskenin katsayisina oran1 uzun donem iliskisinin ortaya koyulmasia yardimec1
olmaktadir.

Gecikme uzunlugu Akaike (AIC) ve Schwarz (SIC) bilgi kriterinin en diisiik degerleri
dikkate alinarak tespit edilmektedir. Gecikme uzunlugunun yiiksek belirlenmesi degiskenler
arasindaki uzun donem iliskinin agiklanmasini giiglestirecektir (Kaya-Kete vd., 2017: 375).
Uygun gecikme uzunlugu ve otokorelasyon sorununun olmamasi durumunda es- biitiinlesme
analizi sinanabilmektedir.

H,: B, =p6,=0
H B #p,#0
ARDL smir testi analizinde gegerli bir uzun dénem es biitiinlesme varliginin

belirlenmesi i¢in F istatistiginin hesaplanmasi1 gerekmektedir. H, hipotezi es-biitiinlesme
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iligkisinin bulunmadigim, H, hipotezi es-biitiinlesme iliskisinin varligim gostermektedir.
ARDL testi soncunda elde edilen F degerleri ile Pesaran vd. (2001) tarafindan hesaplanan kritik

sinir degerle karsilagtirilarak es-biitlinlesme testi yapilmaktadir. Eger hesaplanan F degeri,

kritik smir degerlerinin iizerinde ise H, hipotezi reddedilerek degiskenler arasinda uzun

donemli iliskinin oldugu sonucuna varilir. Hesaplanan F degeri, kritik sinir degerin altinda ise

H, hipotezi kabul edilerek degiskenler arasinda uzun doénemli iliskinin olmadig1 sonucuna

varilir. Hesaplanan F degeri, kritik sinir degerleri arasinda kalir ise degiskenler arasinda uzun
donemli iliski belirsiz olmaktadir (Baloglu, 2015: 39-41).

5.3.5. Granger Nedensellik Testi

Iki degisken arasinda zamana bagli olarak gecikmeli iliskinin varlig1 s6z konusu ise,
iliskinin nedenselliginin yoniini istatistiksel a¢idan belirlemede Granger (1969) nedensellik

testi kullanilir. Granger’a gore, Y’nin degiskenlerden biri oldugunu kabul edersek, eger
Yt = (Yt_ll Xt_l) denkleminden yapilan 6ngorii basarist Yt = f(Yt_l) ile yapilan 6ngdrii basarisindan

daha iyi ise, X, deki degismelerin Y, *nin Granger nedeni oldugu séylenir. Yani, Y nin tahmini
X’in gegcmis degerlerinin kullani1ldig1 durumda, X’in ge¢mis degerlerinin kullanilmadig1 duruma
gore daha bagarili ise (diger terimler degismezken) X, Y’in Granger nedenidir.

Nedensellik taniminin gecerli olabilmesi i¢in serilerin duragan olmasi gereklidir. Aksi
durumda nedensellik iliskisi zamana bagli olarak degisecektir. Granger nedensellikte anlik
nedensellik s6z konusu degildir. Ciinkii bagimsiz hareketler arasinda daima bir zaman farki
mevcuttur. Yani esanli nedensellik yoktur.

Granger nedensellik modeli asagidaki gibi tanimlanabilir:

Yo = Zﬂth—i + 25. X téy Kisitsiz Model SSRUR (4.16)
i=1

i1
Y, = ZHth—i + &y Kisith Model SSR; (4.17)
i1

Hipotezler:

H,: Zé‘, =0 X, Y’nin nedeni degildir.

H, Zé‘, #0 Y, X’in nedenidir.
i1

Bu teste uygulanacak olan kisith F testi formiilii asagidaki gibidir:
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= _ (SSR; ~SSRy)/
~ SSR,, /(N —m)

Bu ifadede g kisit sayisi, N gozlem sayisi ve K kisitsiz denklemde tahmin edilen parametre
sayisidir. Hesaplanan F degeri, kritik F degerini asarsa, Ho sifir hipotez reddedilir ve X, Y’ye
neden olmaktadir sonucuna ulasilir (Altinbas vd., 2009: 26). Granger nedensellik testi igin
oncelikle VAR modeli kurulmalidir.

5.3.6 Regresyon Analizi

Aralarinda sebep sonug iligkisi bulunan iki veya daha fazla degisken arasindaki iliskinin
varligini 6lgmek ve biiyiikliigiinii belirlemek ve bu iliskiyi kullanarak konu ile alakali tahminler
yapmak amaciyla regresyon analizi yapilir. Tahmin degiskeni olarak bir tek degisken
kullaniliyorsa basit regresyon, iki veya daha fazla degisken kullaniyorsa ¢oklu regresyon analizi
s0z konusu olur. Her iki analizde degiskenler arasinda dogrusal bir iliski bulunmaktadir (Ural:
2005). Gergek iktisadi hayatta tek bir bagiml degisken ¢ok nadir olarak bir tek bagimsiz
degiskene baghdir. Genelde bagimli degiskenler birden fazla bagimsiz degiskenden
etkilenmektedir. Bu nedenle uygulamada daha sik ¢oklu regresyon modeli kullanilmaktadir.

Coklu regresyon modeli, bagimli degisken ile k-1'° sayida bagimsiz degiskenin

denklemi olarak asagidaki gibi ifade edilir:

Y =B+ 5,X; + fiXigt Xy +U;
Burada Y bagimli degiskeni, k-1 sayida bagimsiz degisken iken ( X;, X,...X, )’in dogrusal bir
birlesimi tarafindan belirlenmektedir.

k-1 sayida bagimsiz degiskenin oldugu modelin parametrelerinin tahmin edilmesi igin
gozleme ait verilerden yararlanmak gerekir. Gozlem sayisi her degisken i¢in n oldugunda
dogrusal iligki,

Y=4+p5,X, +,33Xi3---+ﬁkxik +U i=1, 2, 3, ..., n seklinde gosterilir.

Coklu regresyon modeli hata teriminin skolastik bir degisken oldugu, ortalamasinin sifir
oldugu, normal dagildig1 ve sabit varyansh oldugu seklindedir. Ayrica modelde otokorelasyon,
¢oklu dogrusal bagmnti, degisen varyans ve 6l¢me hatalari mevcut degildir (Ertek, 1996: 187-
Tar1, 1999: 67). Regresyon analizi, bilinen bulgulardan bilinmeyen gelecekteki olaylarla ilgili

tahminlerin yapilmasina izin verir.

10k modeldeki parametre sayisi ve k-1 bagimsiz degisken sayis1 demektir.
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5.4 Ampirik Bulgular

Calismanin bu boliimiinde Tiirkiye’de ikiz agik hipotezinin gecerliligi ve ikiz acgik ile
ekonomik biiylime arasindaki iliski analiz edilmistir. Tiim modeller i¢in kullanilan degiskenler
BA = Biit¢ce A¢ig1 / GSYH ve CA = Cari A¢ik / GSYH seklinde, GSYH degiskeni ise yillik artis
orani olarak (GDP = [(Y; — Y;_1)/Y;—1]100) tanimlanmustir. Analize konu olan degiskenlere
iligkin yapilan testlerden elde edilen sonuclar asagida verilmistir.
5.4.1 ADF ve PP Birim Kok Testi Sonuclari

Degiskenlerin duraganliginin tespit edilebilmesi icin serilere ADF ve PP birim kok testi

uygulanmis ve asagidaki sonuclar elde edilmistir.

Tablo 13. Birim Kok Testi Tablo Degerleri

ADF Birim Kok Testi
| Degiskenler Diizey Birinci Farklar
Sabit Sabit + Trend Sabit Sabit + Trend
BA -2.121186 -2.105244 -10.98274 -10.91541
(0.2371) (0.5347) (0.0001) (0.0000)
CA -2.970565 -2.888766 -7.169496 -7.240422
(0.0420) (0.1716) (0.0000) (0.0000)
GDP -7.4355433 -7.407752 -10.33225 -10.31791
(0.0000) (0.0000) (0.0001) (0.0000)
PP Birim Kok Testi
| Degiskenler Diizey Birinci Farklar
Sabit Sabit + Trend Sabit Sabit + Trend
BA -5.709776 -5.694636 -20.59221 -20.26773
(0.0000) (0.0000) (0.0001) (0.0000)
CA -2.236132 -1.964612 -7.110649 -7.169853
(0.1954) (0.6115) (0.0000) (0.0000)
GDP -7.435433 -7.407752 -26.79975 -28.45928
(0.0000) (0.0000) (0.0001) (0.0001)

“Parantez igindekiler ihtimal degerlerini gdstermektedir.

ADF birim kok testinde, biit¢e ac181 ve cari agik verilerinin duragan olmadiklari ve birim
kok tasidiklari belirlenmistir. Her iki degiskenin de birinci fark: alindiktan sonra, birinci fark
istatistiklerinin mutlak degerlerinin MacKinnon kritik degerinin mutlak degerinin iizerinde ve
duragan olduklar1 goriilmiistiir. Cari agik ve biitce agi1g1 birinci farki alinarak duragan hale
getirilmistir. Bliylime hiz1 degiskenine (GDP) uygulanan ADF birim kdk testi sonucuna gore
degiskenin duragan oldugu ve birim kok tagimadigi belirlenmistir (Bkz. Ek 7-8-9).

Biitce ac1g1 ve biiylime oranina uygulanan PP birim kok testi sonucuna gore, bu
degiskenlerin duragan olduklar1 ve birim kok tasimadiklar1 belirlenmistir. Ancak cari acgigin
birim kok tasidigi tespit edilmis ve birinci derece farki alinarak duragan hale getirilmistir (Bkz.

Ek 10-11-12).
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Degiskenlerin ADF testi sonucunda farkli duraganlik seviyelerine sahip olduklarinin
belirlenmesi ARDL sinir testi analizine olanak saglamaktadir.

5.4.2 VAR Modeli Sonuc¢lar1

Analize konu olan degiskenler VAR analizi ile de sinanmistir. Degiskenler duragan
oldugundan VAR Oncelikle

belirlenmektedir.

analizi yapilabilmektedir. uygun gecikme uzunlugu

VAR analizi yapilmadan dnce gecikme uzunlugu belirlenmelidir. Uygun bilgi kriterine
gore gecikme uzunlugu tespit edilmektedir. Gecikme seviyeleri belirlenirken, son tahmin hatasi
(FPE), Akaike bilgi kriteri (AIC), LR bilgi kriteri, Scwhartz (SC) ve Hannan Quinn (HQ) bilgi

kriterleri gibi kriterler kullanilmaktadir.

Tablo 15. VAR Analizi Gecikme Uzunlugu

Lag LogL LR FPE AIC sC HQ

0 -519.2073 NA 110.6987 | 13.22044 | 13.31042 | 13.25649
1 -497.4246 | 41.35957 | 80.11435 | 12.89683 | 13.25674 | 13.04102
2 -485.2565 | 22.17989 | 74.02383 | 12.81662 | 13.44647 | 13.06896
3 -456.1115 | 50.91160* | 44.57102* | 12.30662* | 13.20641* | 12.66710*

(*) Isareti uygun gecikme uzunlugunu gostermektedir.

Yukaridaki tabloda da goriildiigii gibi, son tahmin hatas1 (FPE), Akaike bilgi kriteri
(AIC), LR bilgi kriteri, Scwhartz (SC) ve Hannan Quinn (HQ) bilgi kriterlerine gére uygun
gecikme uzunlugu 3 olarak belirlenmistir (Bkz. Tablo 15.).

Modelin duraganligt VAR analizinin kokleri aracilifiyla da gozlemlenebilmektedir.
Modelin degiskenlerinin otoregresif (AR) koklerinin ¢emberin icerisinde yer almasi modelin
duragan oldugunu gostermektedir. Bunun anlami, zaman serilerindeki gecikmenin ortadan

kalkarak duraganlastigidir.
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Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
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Sekil 24. Parametre Istikrar

VAR modelinin duraganligini bir biitiin olarak degerlendirmek icin, AR kokleri
incelenmis ve Sekil 24’de goriildiigli lizere tiim koklerin birim ¢emberin igerisinde oldugu
gozlenmistir. Bu durum, kurulan VAR analizi modelinin duragan oldugunu gostermektedir
(Bkz. Sekil 24. ve Ek 13).

5.4.3 Tamimlayici Istatistik Sonuclari

Tanimlayicr istatistik testleri ig¢in GDP bagimli degisken, cari ve biitce agiklar ise
bagimsiz degiskenler olarak belirlenmis ve bunlar1 igeren basit bir model kurulmustur.
Ardindan, modelde sirasi ile otokorelasyon, degisen varyans ve ¢oklu dogrusal baglanti sorunu

olup olmadig1 incelenmistir. Yapilan analizler sonucunda asagidaki veriler elde edilmistir.

Tablo 15. Coklu Dogrusal Bagint1 Sonucu

Degiskenler Coefficent UnC{e/r;'lc:ered Centered VIF
CA 0.007891 2.949402 1.047491
BA 0.012765 2427476 1.047491
C 0.285041 4.971805 NA

Coklu dogrusal bagint1, Analiz sonucunda centered vif tablo degerlerinin 1-5 arasinda
oldugu tespit edilmistir. Bu, modelde ¢oklu dogrusal baginti sorunu bulunmadigini ve kurulan
modelin anlamliligin1 géstermektedir. (Bkz. Tablo 15. ve Ek 14).

Otokorelasyon, Otokorelayon igin Breusch-Godfrey serial LM testi uygulanmustir.
Analizde tiim gecikme uzunluklari 0,10 anlamlilik diizeyinden biiyiik oldugu gériilmiistiir. Tiim

degiskenlerde otokorelasyon sorununa rastlanmamistir (Bkz. Ek 15).
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Tablo 16. Degisen Varyans Test Sonucu

Heteroskedasticity Test White

F-statistic 1.964061 Prob. F (5,77) 0.0935
Obs*R? 9.388188 Prob. Ki Kare (5) 0.0945
Scaled explained SS 10.34226 Prob. Ki-Kare (5) 0.0661

Degisen Varyans, Modelde degisken varyans olup olmadigini anlamak i¢in White testi
uygulanmistir. Analiz sonucunda degiskenlerin degerlerinin 0,10’dan biiyiik oldugu tespit
edilmis, boylece modelde degisken varyans olmadigi anlasilmistir. Yani modelin varyansi
sabittir (Bkz. Tablo 16. ve Ek 16).

Verilerde ¢oklu dogrusal baglanti, otokorelasyon ve degisen varyansa rastlanmamasi
ARDL sinir testi yapilmasina imkan vermistir.

5.4.4 ARDL Smir Testi Sonucu

Seriler alternatif istatistik yontemleri ile sinanmis ve seride otokorelasyon, degisken
varyans ve coklu dogrusal baglanti sorununa rastlanmamistir. Ayrica duraganlik testi
sonucunda iktisadi bilylime oraninin duragan oldugu, biitge agi1g1 ve cari agigin ise birinci
farklar1 alindiginda duragan hale geldikleri tespit edilmigtir. Verilerin farkli seviyelerde
duragan olmalar1 sebebiyle seriler arasindaki iliski ARDL sinir testi ile stnanmistir. Biiylime
orani (GDP) bagimly, biitce ag181 ve cari agik bagimsiz degisken olarak modele dahil edilmistir.

Analizde ilk 6nce uygun gecikme uzunlugu belirlenmistir.

Tablo 17. Uygun Gecikme Uzunlugu

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ

0 -519.2073 NA 110.6987 | 13.22044 | 13.31042 | 13.25649

1 -497.4246 41.35957 80.11435 | 12.89683 | 13.25674 | 13.04102

2 -485.2565 22.17989 74.02383 | 12.81662 | 13.44647 | 13.06896

3 -456.1115 | 50.91160* | 44.57102* | 12.30662* | 13.20641* | 12.66710*
* Uygun Gecikme Uzunlugu

Uygun gecikme uzunlugu VAR modeli yardimiyla tespit edilmistir. Degiskenler, farkli
gecikme uzunluklari ile stnanmis ve Akaike (AIC), Schwarz (SIC) ve Hannan-Quinn (HQ) bilgi
kriteri Ol¢iisiine gore uygun gecikme uzunlugu tespit edilmistir. Bilgi kriterleri gbz Oniine
alindiginda modelin gecikme uzunlugu 3 olarak tespit edilmistir (Bkz. Ek 17). Uygun gecikme
uzunlugunun bulunmasinin ardindan, verilere ARDL es biitiinlesme testi uygulanmistir. ARDL
es biitiinlesme testinde modelin F- istatistik degeri alt sinir 1(0) degerinin altinda ise veriler

arasinda es biitiinlesme olmadigy, iist sinir I(1) degerinin lizerinde bir deger alirsa es biitiinlesme
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oldugu, iist sinir ile alt sinir arasinda yer alan bir degerde ise es biitiinlesmenin belirsiz oldugu

sonucuna ulasilmaktadir.

Tablo 18. ARDL Es biitiinlesme Testi Sonuglari

Test Statistic Deger
F-statistic 24.03231
Alt Deger 1(0) | Ust Deger I(1)
10% 2.63 3.35
5% 3.1 3.87
2.5% 3.55 4.38
1% 4.13 5

Tablo 18’de ARDL smir testi sonuglarinda goriildiigii tizere, F- istatistik degeri
24,03231 olarak tespit edilmistir. Bu deger 3,35 olan kritik degerin I(1) iist sinirindan daha
yiiksek oldugundan, es biitiinlesme iligkisi oldugu sonucuna varilmistir (Bkz. Ek 18). Bu sonuca

gore Ho hipotezi reddedilmis ve cari acik ve biitge agiklari ile biiylime arasinda es biitiinlesme

olduguna karar verilmistir.

Bu tespit, soz konusu degiskenler arasinda uzun donemli iliskinin de sitnanmasina imkan
vermistir. Bu sayede uzun donem ARDL testi ile cari agik ve biitge acigi ile bliylime arasindaki
uzun donem iliski stnanmigtir. Test edilecek ARDL denklemi asagidaki gibidir:

m m m
AGDP = £, + ;ﬂlAG DR + iz_olﬂzCAi + ;ﬁs BA L+ B.Yiy + BCA L + F:BA +&

Bu denklemde GDP bagimli degisken, cari agik ve biit¢e agig1 da bagimsiz degiskendir.

Tablo 19. Uzun Dénem ARDL Ejs biitiinlesme ve Uzun Dénem Katsayilari

ARDL Katsay1 Tahmini (1,2,1)

Degiskenler Katsay1 (ihttilsnt::: Ils)te”g(eri)
GDP (-1) -0.085507 -0.742628 (0.4601)
CA -0.822968 -5.012769 (0.0000)
CA(-1) 0.307412 1.215481 (0.2280)
CA(-2) 0.250049 1.371349 (0.1744)
BA 0.014032 0.118765 (0.9058)

BA (-1) -0.286389 -2.505453 (0.0144)

C -0.502502 -0.840231 (0.4035)

Cointeq = GDP - (-0.2446*CA -0.2509*BA -0.4629)
Uzun Donem Katsay1 Sonuglari

Degiskenler Katsay1 (ih:ilitzflltgtel!g(eri)
CA -0.244593 -2.838806 (0.0058)
BA -0.250903 -2.056022 (0.0433)
C -0.462919 -0.831117 (0.4086)

*Parantez i¢i ihtimal degerlerini géstermektedir.
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Tablo 19’da, uzun dénemde, bagimsiz degiskenler cari agik (CA) ve biit¢e agiginin (BA),
bagimli degisken olan ekonomik biiyiime orant (GDP) iizerindeki etkisi ilgili sonuglar
goriilmektedir. Bu sonuglara gore, biitce agig1 ve cari acik degiskenlerinin katsayilari negatif
isaretli ve ihtimal degerleri 0,10°dan kiigiik ve anlamlidir. Kisacasi, uzun dénemde, %10
anlamlilik diizeyinde biitce agig1 ve cari agigin iktisadi biiylime iizerinde negatif yonlii ve
anlamli etkilerinin oldugu goriilmektedir (Bkz. Ek 19).

Bu sonuglara gore, cari agikta meydana gelecek 1 birimlik bir degigsme biiylime iizerinde
ters yonde 0,24 birimlik bir degismeye; biitce agiginda meydana gelecek 1 birimlik bir degisme
de biiyiime tizerinde ters yonde 0,25 birimlik bir degismeye yol agacaktir. Bagka bir ifadeyle,
cari agik uzun donemde 1 birimlik artig gosterdiginde, biiylime 0,24 birim azalacaktir. Benzer
sekilde, uzun dénemde biitge agiklarinda 1 birimlik bir artis biiyiime tizerinde 0,25 birim azalisa
yol agacaktir. Uzun donemde biiylimenin artmasi, cari agigin ve biitce agigin azalmasina
baglidir. Bagka bir ifadeyle, cari acik ve biitge agiginin kapanmasi, biiyiime {izerinde artirict bir

etki meydana getirecektir.

Tablo 20. ARDL Kisa Donem Katsay1 Sonuglari

Kisa Dénem Katsay1 Sonuclar:
Degiskenler Katsay1 (ihiilsl;t:: Iscllg(eri)
CA -0.822968 -5.409813 (0.0000)
CA(-1) -0.250049 -1.504681 (0.1367)
BA 0.014032 0152739 (0.8790)
CointEq (-1) -1.085507 -10.001318 (0.0000)

*Parantez i¢i ihtimal degerlerini gostermektedir.

Kisa donem sonuclarina gore cari acigin cari donem degeri ile gecikmeli degerlerinin
ihtimal degerleri 0,10’dan kii¢lik oldugu i¢in anlamlidir ve kisa donemde cari agik ile ekonomik
biiyiime arasinda iliski vardir seklinde yorumlanmaktadir. Tablo 20. incelendiginde, daha 6nce
blitce ac1g1 ile ekonomik biiyiime arasinda uzun donemli iliski oldugu sonucuna varilmasina
ragmen, kisa donemde biitce ac¢1g1 ile ekonomik biiylime arasinda iligski olmadigi goriilmektedir.

ARDL modelinden elde edilen sonuglarin kararliligin1 desteklemek, baska bir ifadeyle,
veri setine iligkin yapisal kirilmanin olup olmadigini kontrol etmek i¢in CUSUM grafiginden
yararlanilmistir. CUSUM grafigi ile belli bir gliven araliginda modelin hatalarinin grafigi
cizilerek giiven smirlar1 tespit edilmektedir. Giiven smirlar1 disina ¢ikildiginda yapisal
degisiklik olduguna, c¢ikilmadiginda ise yapisal degisiklik olmadigina karar verilmektedir
(Ergen ve Yavuz, 2017: 89). CUSUM istatistikleri %10 anlamlilik diizeyinde kritik sinir
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degerler icerisinde kaliyorsa (iki ¢izgi arasinda) ARDL modelindeki katsayilarinin istikrarl

oldugunu ifade eden H, hipotezi kabul edilecektir. Tersi durumda iseH, hipotezi

reddedilecektir (Akel ve Gazel, 2014: 14).
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Sekil 25. Cusum ve Cusum Q

Sekil 25°e bakildiginda, CUSUM istatistiklerinin %10 anlamlilik diizeyinde kritik sinir
degerler (mavi ¢izgi iki ¢izgi arasinda) iginde kaldig1 goriilmektedir. Buna gore, H, hipotezi
kabul edilecektir. Ancak CUSUM-Q istatistiginde 2008 y1l1 sonrasinda kiiresel krizin etkisi ile
kirilma goriilse de istikrar saglanmistir. Sonug olarak, ARDL sinir testi sonuglart uzun dénem
katsayilarinin  istikrarli  oldugunu ve degiskenlerde yapisal kirilmanin olmadigim
gostermektedir.

5.4.5 Granger Nedensellik Testi Sonuglari

Degiskenlerin uzun doénem iligkilerinin ortaya konulmasinin ardindan, bagimsiz
degiskenler olan biitce acig1 ve cari agikla bagimli degisken iktisadi biiylime arasindaki
nedensellik iligkileri analiz edilmistir. Bu amagla ii¢ farkli Granger nedensellik denklemi

kurulmustur:
ml m2 m3
GDP, =a, + > o,GDP_; + > BCA_ + D 0;BA_ +¢
i=1 i=1 i=1
mé4 m5 mé
CA =4 + ) ACA+> 5GDP_ +> xBA + 39
i=1 i=1 i-1
m7 m8 m9
BA =1, + leBA"' ZeiGDPt—l + ZleA—l Rz
i=1 i=1 i—1
Buna gore, birinci denklemdeki ,Bi ve @; katsayilari belirli bir anlamlilik diizeyinde

stfirdan farkli bulunursa, cari agik ve biitce agiginin biiyiime oraninin nedeni oldugu sonucuna
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ulagilir. ikinci denklemde O;ve K katsayilar1 belirli bir anlamlilik diizeyinde sifirdan farkl

bulunursa, biiyiime orani ve biitgce agiginin cari agigin nedeni oldugu sonucuna varilir. Benzer

sekilde belli bir anlamlilik diizeyinde sifirdan farkli olan 191 ve /; katsayilar da biiyiime ve cari

agigin biitce agiginin nedeni oldugunu gosterecektir.

Degiskenler arasinda karsilikly iliskinin bulunmasi, biitce ve cari agik ile biiyiime
arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisinin oldugunu ortaya koymaktadir. Bahsi gecgen
katsayilardan sadece biri sifirdan farkli ise degiskenler arasinda tek yonlii nedensellik oldugu,
katsayilarin sifirdan farkli olmamas1 durumunda ise degiskenler arasinda nedensellik olmadig:

sonucuna ulagilir.

Bu asamada, analiz sonuglarina gore eger H, reddedilirse bunun degiskenler arasinda

nedensellik oldugu anlamina gelecegini vurgulamamiz gerekmektedir.

Tablo 21. Granger Nedensellik Analizi Sonuglari

]iaggi;g; Dl:gaigsll?«:rsnllir Ki-Kare Df ihtimal
CA 3.668024 3 0.2996
GDP BA 7.758232 3 0.0513
Tim Deger 12.76047 6 0.0470
GDP 11.61435 3 0.0088
CA BA 2.652146 3 0.4484
Tiim Deger 14.44512 6 0.0250
GDP 9.803356 3 0.0203

BA
CA 3.162536 3 0.3672
Tium Deger 13.46893 6 0.0362

Tablo 21°de Granger nedensellik test sonuglart gdsterilmektedir. Biiylime oraninin
bagimli degisken oldugu ilk denklemde, cari agik (CA) ve biitce agig1 (BA) ile biiylime orani
(GDP) arasindaki nedensellige bakildiginda; cari agiktan biiyiimeye dogru bir nedensellige
rastlanmamustir. Biit¢e agigindan biiyiimeye dogru nedensellige bakildiginda ise biit¢e agiginin
hipotez ihtimal degerinin 0,10 ihtimal degerinden kii¢iik oldugu goriilmektedir. Bundan dolay1

blitce aciklarindan biiylimeye dogru bir nedenselligin oldugu goriilmiistiir. Kisaca biitce
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acigindan biiyiimeye dogru bir nedensellik mevcutken cari agiktan biliylimeye dogru bir
nedensellik s6z konusu degildir.

Cari ag1gin bagimli degisken oldugu ikinci denklemde; biiylimenin ihtimal degeri olan
0.0088. hipotez ihtimal degerinden kii¢iiktiir. Yani biiylime oranindan cari agiga dogru bir
nedensellik s6z konusudur. Ancak biit¢e agiginin ihtimal degeri olan 0.4484 hipotezin ihtimal
degerinden biiyiik oldugundan biit¢e agigindan cari agiga dogru bir nedensellik bulunamamustir.

Biitge aciginin bagimli degisken oldugu liciincii denklemde, biiyliimenin ihtimal degeri
olan 0,0203’nin hipotezin ihtimal degerinden kiiglik oldugu goriilmektedir. Yani biiyiimeden
biitce aciklarina dogru bir nedensellik mevcuttur. Ancak cari agigin ihtimal degeri 0,3672’nin
hipotezin ihtimal degerinden biiyiik oldugu goriilmektedir. Cari agiktan biit¢e agigina dogru bir

nedensellik s6z konuu degildir.

Tablo 22. Granger Nedensellik Karar Tablosu

Degiskenler e

CA — GDP Hoi kabul CA, GDP'nin nedeni
degildir.
GDP-CA | H;: red GDP, CA'nin nedenidir. | H, : kabul

Ha: red.

CA_BA HOZ kabul CA, BA’nin nedeni H

:red
degildir. 2

BA — CA HOZ kabul BA, CA'nin nedeni H
degildir.
BA - GDP H03 red BA, GDP'nin nedenidir. Ha: kabul

a . red.

GDP -BA HO: red GDP, BA'nin nedenidir. Ha . kabul.

Ozetle, Granger Nedensellik testi uygulamasi sonucunda, iktisadi bilyiime orani ile
blitce aci1g1 arasinda c¢ift yonlii nedensellik bulunmaktadir. Ancak biiylime orani ile cari agik
arasinda biiyiimeden cari aciga dogru tek yonlii bir iligki bulunmaktadir. Ayrica biitce acig1 ile
cari acgik arasinda herhangi bir nedensellik bulunamamis olup Tiirkiye Ekonomisi igin
Ricardion denklik hipotezi kabul edilmistir. Bu sonug, ARDL testi sonuglar1 ile uyumlu
cikmistir. (Bkz. Ek 20).

5.4.6 Regresyon Testi Sonuclari

Yapilan analizlerde degiskenlerde otokorelesyon, degisen varyans ve ¢oklu dogrusal
bagintiya rastlanmamistir. Bu sonuglar regresyon modeli kurulabilmesine imkan vermektedir.

Bu nedenle, son olarak bir regresyon analizi de yapilmistir. Regresyon analizinde kullanilan
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modelde bagimli degisken ile bagimsiz degiskenler arasindaki iligkinin biiyiikligii veya siddeti
Olciilmeye calisilmistir.

Regresyon analizinde kullanilan model asagidaki gibidir:
GDP = 4, + BCA+ j3,BA
Analizimizdeki iki hipotez su sekildedir:
Ho3 Degiskenler arasinda anlamli bir iligki yoktur,

le Degiskenler arasinda anlamli bir iligki vardir.

Regresyon analizinde iktisadi biiylime oran1 (GDP) bagimli degisken, biitge agi1g1 (BA)
ve cari acik (CA) bagimsiz degisken olarak modele dahil edilmistir.

Tablo 23. Bagimli Degisken GDP, Regresyon Sonuglari

Degiskenler | Katsayilar T|_e||?itr?1i t-Statistik i]l)lzig:;l
CA -0.347291 0.088831 -3.909585 0.0002

BA -0.172176 0.112981 -1.523939 0.1315

C -0.644739 0.533893 -1.207619 0.2308

Analiz sonuglarina bakildiginda, modelde F-istatistik degerinin 0,0007447’nin oldugu
ve 0,10’dan kiigiik oldugu tespit goriilmektedir (Bkz Ek 21). F-istatistik degeri diisiik oldugu
icin modelin anlamli oldugu sdylenebilir. Ac¢iklayict degiskenlere bakildiginda biitge agiklari
(BA) ile biiylime orani arasinda anlamsiz, cari agikla (CA) biiylime orani arasinda anlamli bir
iliski oldugu goriilmektedir. Biitge agigmin ihtimal degerinin 0,10’dan biiyiik olmasi (p =
0.1315) nedeniyle Ho hipotezi kabul edilmis ve biitge agig1 ile biiyiime orani arasinda anlamli

bir iliski olmadig1 sonucuna ulasilmistir. Cari agik ithtimal degerinin (p = 0.0002) 0,010°dan

kiiciik ¢ikmasi nedeniyle, H, hipotezi reddedilip H, hipotezi kabul edilmistir. Sonu¢ olarak,

0,10 anlamlilik diizeyinde cari agikla bliylime orani arasinda negatif yonlii anlamli bir iligki
tespit edilmistir. Cari agikta meydana gelen bir birimlik artig biiylime oranini 0,34 azalmaktadir
(Bkz. Ek 21).
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ALTINCI BOLUM

SONUC VE DEGERLENDIRME

Gelismis ve gelismekte olan iilkeler agisindan ekonomik biiylime ve kalkinmanin 6nemi
giderek artmakta ve iilkeler arasi iiretim yarist hiz kazanmaktadir. Uretimi arttirmak igin
yatirimlara yonelik calismalar agirlik kazanmaktadir. Bu ise yatirimlari artirict politikalarin
uygulanmasimi gerektirmektedir. Bu ¢er¢evede, kamu harcamalar1 artirilarak yatirimlar
desteklenmektedir. ikinci Diinya Savasi sonrasinda birgok iilke kamu harcamalari yardimiyla
ekonomik biiylimesini saglayarak geligsmis iilke konumuna ulagmistir. Ayrica ekonomilerin
kiiresellesmesi ile gelisen dis ticaret yardimiyla liretimde ihtiya¢ duyulan hammadde ve enerji
gibi kaynaklar kolaylikla saglanmistir. Bunun yani sira dis ticaret yoluyla iilke yurtiginde
iiretilen mallarin dis piyasalarda satilmasi imkani bulunmustur. Ulkelerin dis ticarette baslica
hedefleri genelde ithalat ve ihracatin dengede olmasi ya da ihracatin ithalattan biiyiik olmasi
yoniinde olmustur. Thracat aracilig1 ile iilkenin ve vatandaslarin gelirlerinin artmas1 ve yeni
yatirimlar i¢in finansman kaynagi olusturulmasi ekonomik biiylimeyi desteklemektedir.

Gilineydogu Asya iilkelerinin baslica biiylime kaynagini dis ticaret olusturmaktadir.
1960-1990 yillar1 arasinda Giiney Kore, Singapur, Tayvan ve Hong Kong gibi iilkeler ihracata
yonelik kalkinma politikalar1 ile biiylime saglamislardir. Giiniimiizde bu iilkeler ekonomik
bakimdan geligmis {ilkeler arasinda yer almaktadirlar.

Ancak her ekonomi i¢in ayni sonug¢ ortaya ¢ikmamistir. Disa acilan ekonomilerin
yeterli ekonomik altyapiya ve tasarrufa sahip olmamasi dis ticaretin finansmanini
zorlastirmistir.  Ulke ekonomilerinin disa agilmasi ile hiz kazanan uluslararas1 dis ticaret,
beraberinde ithalat artisint ve cari agig1 meydana getirmistir. Benzer sekilde, biiylimeyi
desteklemek iizere artirilan kamu harcamalarmmin kamu gelirlerini agmasi biitce agiklarinin
ortaya ¢ikmasina yol agmistir. Artan kamu harcamalar1 ve ihracatin ithalati karsilayamamasi
karsisinda yeterli tasarruf ve sermayeye miktarima sahip olmayan iilke ekonomileri ikiz
aciklarla kars1 karsiya kalmislardir. Giiniimiizde ABD, Ingiltere, Fransa, Brezilya, Hindistan
vb. lilkeler biiylimelerini ikiz agikla siirdiirmeye ¢alismaktadirlar.

1980 yilinin baglarinda ABD ekonomisinde biitce agiklarina cari agiklar eglik etmis ve
ABD ekonomisi ikiz acik sorunuyla kars1 karsiya kalmistir. ABD ekonomisinde ortaya ¢ikan
bu durum biitge ve cari agigin birbirini etkileyip etkilemedigi sorununu giindeme getirerek ikiz
acik tartismasini baslatmigtir. Bu tartigmalar ikiz acik hipotezini agiklamaya yonelik iki temel
goriis lizerinden yapilmaktadir. Bu goriislerden biri Keynesyengil goriis, digeri Ricardian

denklik hipotezidir. Keynesyengil goriis, biitce agigi ile cari agik arasinda baglant1 oldugunu
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savunurken; Ricardiaon denklik hipotezi, biitce agig1 ve cari agik arasinda higbir iliskinin
bulunmadigin1 savunmaktadir.

Iki temel goriis ¢ercevesinde 1980 yili ve sonrasinda ikiz agiklar arasindaki nedensellik
iliskilerine dair aragtirmalar yapilmis, ancak bu ¢alismalarda farkli sonuglar elde edilmistir.
Ekonomilerin i¢inde bulunduklar1 konjonktiirel durum, g¢aligmalardan farkli sonuglar elde
edilmesinin en 6nemli nedenlerdendir. Bu sebepten, yapilan arastirmalarin bazilari iki agik
arasinda nedensellik oldugu sonucuna varirken, bazi ¢alismalar iki acik arasinda higbir iligkinin
olmadigini ortaya koymustur.

Bu Tezde Tiirkiye Ekonomisinde ikiz agik hipotezinin gegerli olup olmadigi ve bunlarin
bliylime orami lizerindeki etkileri arastirilmaya c¢alisilmistir. Bunun i¢in 1998Q-2018Q4
donemini kapsayan Biitge A¢181/GSYH, Cari A¢ik/GSYH ve biiyiime (GDP) degiskenlerine ait
verilerin kullanildigi bir model olusturulmustur. Oncelikle, birim kok testleri kullanilarak
verilerin duraganligi stnanmigtir. Duraganlik testi sonucunda degiskenlerin farkli derecelerde
duragan olduklar1 tespit edilmistir. Sonrasinda degiskenlerin otokorelasyon, degisen varyans ve
coklu dogrusal bagint1 sorunu arastirilmis ve bu olgulara rastlanmamistir. Degiskenler farkli
seviyelerde duragan olduklarindan, ARDL sinir testi yardimi ile biiylime ve ikiz agiklar
arasinda uzun donemde iliski olup olmadigina bakilmistir. Yapilan analizle, biiyiime orani ile
ikiz agiklar arasinda uzun dénemli ve anlamli ters yonlii bir iliski bulunmustur.

ARDL testi degiskenler arasindaki uzun dénem iligkisi hakkinda bilgi verirken, iligskinin
yonii hakkinda bilgi vermemektedir. Degiskenler arasindaki iligkinin yoniiniin belirlenebilmesi
icin Granger nedensellik testi uygulanmistir. Granger nedenselligi sonuglarina bakildiginda,
biiyiime oranlar1 ve biitce agi1g1 degiskenleri arasinda ¢ift yonlii nedensellik, biiylime orani ile
cari agik arasinda ise biiylimeden cari agiga dogru tek yonlii nedensellik oldugu tespit edilmistir.
Ancak biitce acigindan cari agiga, cari agiktan biitce agigina dogru bir nedensellik
bulunamaistir. Analizler sonucunda, Tiirkiye Ekonomisi i¢in Ricardion Denklik hipotezi kabul
edilmistir. Son olarak verilere regresyon modeli uygulanmis, sonucunda cari agiklardan
bliylimeye dogru negatif yonlii bir iligkinin oldugu bulunmustur. Cari agiktaki bir birimlik artis
bliyiimeyi 0,35 azaltmaktadir. Biiylime ve biitge acig1 arasinda herhangi bir iliski
bulunamamastir. Elde edilen tiim sonugclar literatiir ile paralellik gostermektedir.

24 Ocak Kararlar1’nin alinmasi ile birlikte Tiirkiye Ekonomisi serbestlesmeye baslamis,
ihracata yonelik biiyiime politikasima gecilmistir. Ekonomide serbestlesmeyle birlikte, dis
ticaret hacmi genislemis, artan ithalat karsisinda ihracat artiginin diisiik kalmasi dig ticaret
acigina yol agmistir. D1g ticaret agiklari, Tiirkiye’de cari islemler agiginin 6nemli bir sebebini

olusturmustur. Ayni yillarda yiiksek biitce agiklar1 da buna eslik etmistir. Yetersiz tasarruf
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miktarindan, hem kamu harcamalar1 hem de yatirimlarin finansmani olumsuz etkilenmektedir.
Sonugta yatirnm miktar1 diismekte ve biliylime yavaglamaktadir. Tasarruf miktarinin diisiik
olmasi ve ihracatin ithalati karsilayacak diizeyde olmamasi cari agiklarin finansmani sorununu
dogurmustur. Bu sorunu ¢ozmek ic¢in, devlet 1986 yilinda kismen, 1989 yilinda tamamen
finansal serbestlik saglayarak yabanci tasarruflari iilkeye c¢ekmeye c¢alismistir. Yabanci
sermayenin yurti¢ine girisi lilke parasinin degerlenmesine yol acarak ihracatin azalmasina
neden olmus ve bdylece cari acik artmistir. Yabanci kaynaklar yardimi ile biitce ve cari agik
finanse edilmeye ¢alisilmistir.

Tiirkiye Ekonomisi 1980 yili ve sonrasinda ikiz aciklarla birlikte biiyiimektedir.
Ekonominin disa agik hale gelmesi ile biitge agig1 ve cari agik Tiirkiye ekonomisi igerisinde
yapisal bir hal almakta ve biiylimenin ikiz agiklara bagimli hale gelmesine yol agmaktadir.
Tiirkiye ekonomisinde 1980-2000 yillar1 arasinda biitge aciklar1 cari agiklara nazaran daha
yiiksek seyretmistir.  Yiiksek kamu borclart ve faiz 0demeleri artan sosyal gilivenlik
harcamalari, verimsiz yatirimlar bu durumun ortaya ¢ikmasindaki 6nemli neden olmustur.

2000 yili sonrasinda Gii¢lii Ekonomiye Gegis Programi ile biitce agiklari kademeli
olarak azalmistir. Program kapsaminda biitge agiklari ile biiyiime yerine cari agikla biiylimeye
yonelik politika yiiriitiilmeye baglanmistir. 2000 y1l1 ve sonrasinda kiiresel kisa vadeli yabanci
kaynaklarin yoniinii gelismekte olan {ilkelere cevirmesiyle birlikte Tiirkiye Ekonomisi
acisindan cari agikla biiylimeyi finanse etmek kolaylasmistir. Bu nedenle biitce agiklari
azaltilarak cari agikla biliylimenin 6nemi artmistir. 2000 yili sonrasinda Tiirkiye ekonomisi
yiiksek biiylime oranlari elde etmistir. Cari agikla yiiksek biiyiime elde etmenin altinda yatan
en 6nemli neden 1980 yilinda baslanan ihracata dayali biiyiime politikasi: olmustur.

Bu kalkinma politikasi, ihracata yonelik sinai liretimi tesvik ederek ithal girdi talebini
artirmistir. Bu durum, toplam ithalat igerisinde ara mali ve hammadde ithalatinin payimnin
artmasina yol agmistir. Daha fazla ihracat icin daha fazla ithal ara mali ve hammaddeye ihtiyag
duyulmustur. Thracatin artmasi cari acgiklarin da artmasina neden olmustur. Dolayisiyla
ekonomik biiylime hizlandik¢a cari acik ta artmaktadir. 2000 sonrasi biiyiime oranlarina
bakildiginda cari agigin en yiiksek oldugu yillar biiylime oranlarinin en yiiksek oldugu yillaridir.
Bunun yani sira cari agik, biitge aciklarinin en 6nemli finansmanini olusturmaktadir. Bu
durumun ortaya c¢ikmasindaki baglica neden wvergi sisteminin dolayli vergi sistemine
dayanmasidir. 1999-2001 yillar1 arasinda ithal iirtinlere konulan ek vergiler ile ithalat iizerinden
vergi geliri saglanmustir. Ithalatin artig1 yillarda ithal mallar iizerinden elde edilen vergiler
nedeniyle biitce aciklari azalmaktadir. Dolayisiyla ithalatin artmasi, cari agigin artmasina yol

acarken biit¢e agiklarinin azalmasina yol agmaktadir.
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2000 y1l1 sonrasinda cari agikla biiylime ve cari a¢igin finansmaninda yasanan kolaylik
2008 kiiresel krizi sonrasinda tersine donmdstiir. Tiirkiye Ekonomisi 2008 kiiresel krizini
sonrasi kiiresel sermayenin {ilkeyi terk etmesi ile artan doviz kuru ve faiz karsisinda finansman
ithtiyacinm karsilamakta zorlanmistir. Cari agikta yasanan azalig biiylime oranlarinin diigmesine
yol agmistir. Ayni sekilde biitge aciklar1 da tekrar artmaya baslamistir. Ayrica cari agiklarin
kisa vadeli yabanci kaynaklar ile finanse edilmesi Tiirkiye Ekonomisini krizlere agik bir
ekonomi haline getirmistir.

Tiirkiye Ekonomisi uzun dénemde %4.5 - %5.5 araliginda biiyiime oranina sahiptir. Bu
araligin iizerine ¢ikildiginda ya biit¢e agiklari artmakta ya da ithalat artig1 ile cari agik
artmaktadir. Bu sonucu doguran sebep ise biiylime esiginin zorlanmasidir. Biiylime esiginin
zorlanmasi kamu finansmani ve dis finansman ihtiyacin1 dogurmaktadir. Tiirkiye Ekonomisi
yeterli tasarruf ve sermaye miktarina sahip olmadigindan, cogunlukla borglanma ve dis
finansman yoluyla ekonomiye kaynak saglamaya calismaktadir. Bor¢lanma ve dig finansman
artis1, i¢ bor¢ / GSYH’ye ile cari agik/GSYH oranlarmnin biiyiimesine yol agmaktadir. i¢ borg
ve cari agi@in GSYH’ye oranlarimin artmasi iilke ekonomisinin riskini gostermektedir.
Borgluluk orani1 artik¢a, yabaci kaynaklarin ve tasarruflarin, yatirimlardan ziyade ikiz agiklarin
finansmanin1 sagladigi goriilmektedir.

Tiirkiye gibi uzun yillar ikiz agiklarla biiyiimeye calisan iilkelerde ikiz agiklarla
miicadeleden ¢ok bunlarin siirdiiriilebilmesine yonelik politika uygulamalarmma O6nem
verilmektedir. Ciinkii Tirkiye’nin ekonomik biiylimesi cari agik ve biitge aciklarindan
beslenmektedir Cari agigin diismesi veya kapatilmasi halinde ithalat diismektedir. Ithalatin
diismesi, ithal girdilere bagli olan iiretimin azalmasina, dolayisiyla uzun vadede yatirimlarin
diismesine yol agmaktadir. Ayrica ithalatin diismesi, ithalattan elde edilen dolayli vergilerin
azalmasma ve biitge gelirlerinin dligmesine yol ac¢maktadir. Sonug¢ olarak, Tiirkiye
Ekonomisinde iiretim ve biiyiime ikiz aciklarin siirdiiriilmesine baghdir. Ikiz agigin
stirdiiriilmesi ise finansman kaynaklarumn stirdiiriilebilmesine baglhdir. Tiirkiye yeterli tasarruf
ve sermayeye sahip olmadigi i¢in, ikiz aciklari bor¢glanma ve yabanci kaynaklarla finanse
etmektedir. Sermaye girisinin aniden durmasi veya hizli bir sermaye ¢ikis1 durumunda, iilke
ekonomisi krizle kars1 karstya kalmaktadir. Nitekim Tirkiye’de 6zellikle 1994 ve 2001°de
yasanan krizlerin baslica nedenini sermaye hareketleri olusturmaktadir. Tiirkiye nin
makroekonomik gostergelerine bakildiginda, son on yildir cari agik ve biitce agiginin
stirdiiriilebilir diizeyde oldugu goriilmektedir. Ayrica, Tiirkiye Ekonomisi “yiiksek

stirdiiriilebilir biiylime gosteren tilkeler” arasinda yer almaktadir (Bkz. Ek 5).
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Stirdiirtilebilir goziikmekle birlikte, Tiirkiye Ekonomisini ikiz agik sarmalindan
kurtarmak i¢in ¢oziim odakli politikalarin uygulanmasi gerekmektedir. Bu cergevede,
ekonomideki tasarruf aciginin giderilmesine yonelik politikalar 6nem arz etmektedir. Diisiik
tasarruf miktarinin asilmasi durumunda ekonominin bor¢lanmaya olan ihtiyaci azalacaktir.
Bor¢lanmanin azalmasi basta faiz 6demelerinin azalmasina yol acarak hem biitge hem de cari
acik kalemleri {izerinde rahatlama saglayacaktir. Son yillarda Hiikiimet tasarruflarin tesvik
edilmesi konusunda onemli adimlar atmistir. Bunlardan en Onemlisi, bireysel emeklilik
programlarini tesvik etmekte ve birikim yapan vatandaslara destek olarak birikimlerine belirli
oranda katki saglamaktadir. Ayrica uzun zamandan beri kamu kesiminin faiz dig1 fazla verme
iradesi de burada vurgulanmalidir. Ancak bu caba uluslararasi iliskilerdeki, 6zellikle terdrle
miicadele ve bolgedeki gelismeler nedeniyle direngle karsilasmaktadir.

Tasarruflarin paymnin artirilmasina ek olarak Tiirkiye Ekonomisinin ham madde ve
enerji ithalatina bagimliliginin azaltilmasi yoniinde de adimlar atilmalidir. Sanayide kullanilan
ithal ara mal1 girdilerinin yurtiginde iiretilmesine yonelik ¢aligmalar gelistirilmeli, boylece dis
ticarette rekabet giiclendirilmelidir. Uretimde AR-GE ¢alismalar1 hizlandirilarak yiiksek
teknolojili ara mali ve nihai mallar iiretilmesi tesvik edilmelidir. D1s ticaret icerisinde biiytlik
yer tutan enerji ithalatina karsi alternatif enerji kaynaklarinin gelistirilmesi ve kullanilmasi
yoniinde ¢aligmalar artirilmalidir. Son zamanlarda biitiin bu konularda da 6nemli adimlar
atilmis ve ¢alismalar baslatilmis olmas1 énemlidir. Ozellikle 11. Kalkinma Plan1 bu agilardan
onemli hedefler ve tedbirler igermektedir.

Kisa ve uzun vadeli yabanci kaynaklarin ani hareketlerinin ekonomi lizerinde yarattigi
etkilere kars1 tedbirler gelistirilmesi 6nemlidir. Boylece yabanci kaynaklarin yol actig1 sok ve
krizlerin etkisi en aza indirilebilir. Yabanci yatirimeilarin karsi karsiya olduklari cogu algilanan
risk ve/veya belirsizlikler giderilerek uzun vadeli yatirimlarin iilkeye gelmesi saglanmalidir.

Tiim bunlara ek olarak, son yillarda ithalati artan tarim ve hayvan {iriinleri konularinda
da caligmalar yapilmali, yeni politikalar gelistirilmelidir. Tirkiye Ekonomisi tarim ve
hayvancilik faaliyetlerinin kolaylikla yapilacagi bir ekonomidir. Tarim ve hayvanciliga yonelik
tesvik ve desteklemeler etkinlestirilerek artirtlmali ve planli bir iiretim seferberligi
baslatilmalidir. Uretim ve pazarlama islemlerini bir arada diisiinen entegre ¢oziimler iizerinde
calisilmalidir. Ayrica kirsal bolgelerdeki yasam kalitesi artirilarak tarimsal faaliyetler cazip hale

getirilmelidir.
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EKLER

Ek 1. 1980-1999 Yillar Tiirkiye Ekonomisi Genel Biitce Goriiniimii

Yillar Biitce Gideri Biitce Geliri Biitce Dengesi
(Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL)
1980 1.133 974.650 -159
1981 1.612 1.511 -100
1982 1.739 1.591 -148
1983 2912 2.634 =277
1984 4.173 3.693 -480
1985 6.272 5.753 -518
1986 7.844 6.629 -1.214
1987 12.276 9.894 -2.381
1988 20.538 16.813 -3.725
1989 37.750 30.209 -7.540
1990 66.820 55.067 -11.752
1991 129.235 96.372 -32.862
1992 221.214 174.150 -47.064
1993 484.101 350.845 -133.256
1994 890.425 742.499 -147.926
1995 1.704.845 1.387.760 -317.085
1996 3.916.254 2.684.968 -1.231.286
1997 7.993.610 5.726.932 -2.266.678
1998 15.466.377 11.635.611 -3.803.766
1999 27.841.439 18.657.677 -9.183.762

Kaynak: Biitge ve Mali Kontrol Genel Miidiirliigii verileri ile hazirlanmistir (Erigim:

02.10.2018).
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Ek 2. Tiirkiye’de Ekonomisi Biitce ve Faiz Dengesi (2000-2018)

Biltee Biitge
Gideri Biitce Gideri Dengcesi Faiz Dis1 Denge

Yillar (MTllLy)on (Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL)
2000 51.344 38.229 13.115 7.309
2001 86.972 58.416 28.556 12.482
2002 119.604 79.420 40.184 11.544
2003 141.248 101.040 40.208 18.319
2004 152.093 122.964 29.128 27.363
2005 159.687 152.784 6.903 38.777
2006 178.126 173.483 4.643 41.320
2007 204.068 190.360 13.708 35.045
2008 227.031 209.598 17.432 33.229
2009 268.219 215.458 52.761 440
2010 294.359 254.277 40.081 8.217
2011 314.607 296.824 17.783 24.448
2012 361.887 332.475 29.412 19.004
2013 408.225 389.682 18.543 31.443
2014 448.752 425.383 23.370 26.544
2015 506.305 482.780 23.525 29.479
2016 584.071 554.140 29.932 20.315
2017 678.269 630.490 47.779 8.932
2018 696.829 215.458 65.924 5776

Kaynak: Biitge ve Mali Kontrol Genel Midirliigii verileri ile hazirlanmistir (Erisim:
05.01.2020).
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Ek 3. Tiirkiye Ekonomisi Dis Ticaret ve Cari Islemler Dengesi

Yillar Dis Ti(lc\/laill';otnl;)engesi Cari is(ll\e/llilll;g: $}))engesi
1980 -4.999 -3.408
1981 -4.230 -1.936
1982 -3.097 -952
1983 -3.507 -1.923
1984 -3.623 -1.439
1985 -3.385 -1.013
1986 -3.648 -1.465
1987 -3.968 -806
1988 -2.673 1.596
1989 -4.167 938
1990 -9.343 -2.625
1991 -7.454 250
1992 -8.156 -974
1993 -14.083 -6.433
1994 -5.164 2.631
1995 -14.073 -2.339
1996 -20.402 -2.437
1997 -22.298 -2.638
1998 -18.949 2.000
1999 -14.084 -925

Kaynak: TUIK verileri ile hazirlanmistir (Erisim:16.10.2018).

Ek 4. Tiirkiye’de 2000-2017 Yillar1 Arasi Cari Islemler ve Dis Ticaret Dengesi

Yillar Dis Ticaret Dengesi Cari islel_nler Dengesi Cari Islemler Dengesi/
(Milyon §) (Milyon $) GSYH (%)
2000 -26.728 -9.920 -3,7
2001 -10.065 3.760 19
2002 -15.495 -626 -0,3
2003 -22.087 -7.554 -2,4
2004 -34.373 -14.198 -3,5
2005 -43.298 -20.980 -4,2
2006 -54.041 -31.168 -5,7
2007 -62.791 -36.949 55
2008 -69.936 -39.425 -5,1
2009 -38.786 -11.358 -1,8
2010 -71.661 -44.616 -5,8
2011 -105.933 -74.402 -8,9
2012 -84.082 -47.963 -5,5
2013 -99.858 -63.642 -6,7
2014 -84.568 -43.644 -4,7
2015 -63.395 -32.109 -3,7
2016 -56.089 -33.137 -3,8
2017 -76.808 -47.436 -5,6
2018 -55.113 27.633 -3,6

Kaynak: Biitge ve Mali Kontrol Genel Midiirliigii ve Kalkinma bakanlhigi verileri ile
hazirlanmistir (Erigim: 05.10.2018- 12.04.2019).
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Ek 5. Tiirkiye Ekonomisi Cari Islemler ve Biitce Dengesi Oranlari

Yillar Cari. islemler Bﬁtce
Dengesi/GSYH (%) | Dengesi/GSYH (%)
1980 -5 -3,1
1981 -2,7 -1,5
1982 -1,5 -1,4
1983 -3,1 -2,2
1984 -2,4 -4,4
1985 -1,5 -2,3
1986 -1,9 -2,8
1987 -0,9 -3,5
1988 1,8 -3,1
1989 0,9 -3,3
1990 -1,7 -3
1991 0,2 -5,3
1992 -0,6 -4,3
1993 -3,6 -6,7
1994 2 -3,9
1995 -1,4 -4
1996 -1,3 -8,3
1997 -1,4 -7,6
1998 0,7 -7,3
1999 -0,4 -11.9
2000 -3,7 7,7
2001 1,9 11,6
2002 -0,3 11,2
2003 -2,4 8,6
2004 -3,5 5
2005 -4,2 1
2006 -5,7 0,6
2007 -55 1,6
2008 -51 1,8
2009 -1,8 5,3
2010 -5,8 3,5
2011 -8,9 1,3
2012 -55 19
2013 -6,7 1
2014 -4,7 1,1
2015 -3,7 1
2016 -3,8 1,1
2017 -5,6 15
2018 -3,6 19

Kaynak: Biitce ve Mali Kontrol Genel Miidiirliigii -TUIK-www.wordbak.org verileri ile
hazirlanmistir (Erigim: 01.10.2018 -16.10.2018 -12.04.2019).

141



Ek 6. Tiirkiye’de Hedeflenen ve Gerceklesen Enflasyon Oranlari

Enflasyon (%)

Yillar Hedeflenen Gergeklesme
2002 35 29,7
2003 20 18,4
2004 12 9,3
2005 8 7,7
2006 5 9,7
2007 4 8,4
2008 4 10,1
2009 7,5 6,5
2010 6,5 6,4
2011 5,5 10,4
2012 5 6,2
2013 5 7,4
2014 5 8,2
2015 5 8,8
2016 5 8,5
2017 5 11,9

Kaynak: TCMB verileri ile hazirlanmistir (Erigim: 29.09.2018).
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Ek 7. Biitce Aciklar1 ADF Testi Sonuglari

Null Hypothesis: D(BA) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=11)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -10.98274 0.0001
Test critical values: 1% level -3.515536
5% level -2.898623
10% level -2.586605
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(BA,2)
Method: Least Squares
Date: 08/15/19 Time: 22:22
Sample (adjusted): 1999Q2 2018Q4
Included observations: 79 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prab.
D(BA(-1)) -2.673023 0.243384 -10.98274 0.0000
D(BA(-1),2) 1.061623 0.180194 5.891547 0.0000
D(BA(-2),2) 0.496841 0.103716 4.790382 0.0000
C -0.077282 0.214793 -0.359798 0.7200
R-squared 0.774439 Mean dependent var 0.007472
Adjusted R-squared 0.765416 S.D. dependent var 3.935517
S.E. of regression 1.906123 Akaike info criterion 4.177326
Sum squared resid 272.4978 Schwarz criterion 4.297298
Log likelihood -161.0044 Hannan-Quinn criter. 4.225390
F-statistic 85.83457 Durbin-Watson stat 2.075968

Prob(F-statistic) 0.000000
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Ek 8. Cari Agiklar ADF Testi Sonuclari

Null Hypothesis: D(CA) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=11)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.169496 0.0000
Test critical values: 1% level -3.513344
5% level -2.897678
10% level -2.586103
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(CA,2)
Method: Least Squares
Date: 08/15/19 Time: 22:21
Sample (adjusted): 1998Q4 2018Q4
Included observations: 81 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prab.
D(CA(-1)) -0.806531 0.112495 -7.169496 0.0000
C 0.012540 0.159968 0.078390 0.9377
R-squared 0.394180 Mean dependent var 0.020886
Adjusted R-squared 0.386511 S.D. dependent var 1.838061
S.E. of regression 1.439671 Akaike info criterion 3.591088
Sum squared resid 163.7396  Schwarz criterion 3.650210
Log likelihood -143.4391 Hannan-Quinn criter. 3.614809
F-statistic 51.40168 Durbin-Watson stat 1.952415
Prob(F-statistic) 0.000000
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Ek 9. Biiyiime Oram1 ADF Testi Sonuclari

Null Hypothesis: GDP has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=11)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.435433 0.0000
Test critical values: 1% level -3.512290
5% level -2.897223
10% level -2.585861
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(GDP)
Method: Least Squares
Date: 08/15/19 Time: 22:22
Sample (adjusted): 1998Q3 2018Q4
Included observations: 82 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prab.
GDP(-1) -0.829808 0.111602 -7.435433 0.0000
C 0.896695 0.287963 3.113930 0.0026
R-squared 0.408659 Mean dependent var -0.030430
Adjusted R-squared 0.401267 S.D. dependent var 3.037659
S.E. of regression 2.350475 Akaike info criterion 4.571200
Sum squared resid 441.9786 Schwarz criterion 4.629900
Log likelihood -185.4192 Hannan-Quinn criter. 4.594767
F-statistic 55.28566 Durbin-Watson stat 1.974194

Prob(F-statistic) 0.000000
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Ek 10. Biitce Aciklar1 PP Testi Sonuclar:

Null Hypothesis: BA has a unit root
Exogenous: Constant
Bandwidth: 2 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -5.709776 0.0000
Test critical values: 1% level -3.512290

5% level -2.897223

10% level -2.585861

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Residual variance (no correction) 3.891784
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 3.678379

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(BA)

Method: Least Squares

Date: 08/15/19 Time: 23:42

Sample (adjusted): 1998Q3 2018Q4
Included observations: 82 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
BA(-1) -0.584023 0.101120 -5.775572 0.0000
C -1.474736 0.335257 -4.398820 0.0000
R-squared 0.294266 Mean dependent var -0.016475
Adjusted R-squared 0.285445 S.D. dependent var 2.362754
S.E. of regression 1.997268 Akaike info criterion 4.245525
Sum squared resid 319.1263 Schwarz criterion 4.304226
Log likelihood -172.0665 Hannan-Quinn criter. 4.269093
F-statistic 33.35723 Durbin-Watson stat 2.061011
Prob(F-statistic) 0.000000
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Ek 11. Cari Aciklar PP Testi Sonuglari

Null Hypothesis: D(CA) has a unit root
Exogenous: Constant
Bandwidth: 3 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -7.110649 0.0000
Test critical values: 1% level -3.513344

5% level -2.897678

10% level -2.586103

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Residual variance (no correction) 2.021477
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 1.886727

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(CA,2)

Method: Least Squares

Date: 08/15/19 Time: 23:44

Sample (adjusted): 1998Q4 2018Q4
Included observations: 81 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(CA(-1)) -0.806531 0.112495 -7.169496 0.0000
C 0.012540 0.159968 0.078390 0.9377
R-squared 0.394180 Mean dependent var 0.020886
Adjusted R-squared 0.386511 S.D. dependent var 1.838061
S.E. of regression 1.439671 Akaike info criterion 3.591088
Sum squared resid 163.7396 Schwarz criterion 3.650210
Log likelihood -143.4391 Hannan-Quinn criter. 3.614809
F-statistic 51.40168 Durbin-Watson stat 1.952415
Prob(F-statistic) 0.000000
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Ek 12. Biiyiime Orani PP Testi Sonuglar:

Null Hypothesis: GDP has a unit root
Exogenous: Constant
Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -7.435433 0.0000
Test critical values: 1% level -3.512290

5% level -2.897223

10% level -2.585861

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Residual variance (no correction) 5.389983
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 5.389983

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(GDP)

Method: Least Squares

Date: 08/15/19 Time: 23:45

Sample (adjusted): 1998Q3 2018Q4
Included observations: 82 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
GDP(-1) -0.829808 0.111602 -7.435433 0.0000
C 0.896695 0.287963 3.113930 0.0026
R-squared 0.408659 Mean dependent var -0.030430
Adjusted R-squared 0.401267 S.D. dependent var 3.037659
S.E. of regression 2.350475 Akaike info criterion 4.571200
Sum squared resid 441.9786 Schwarz criterion 4.629900
Log likelihood -185.4192 Hannan-Quinn criter. 4.594767
F-statistic 55.28566 Durbin-Watson stat 1.974194
Prob(F-statistic) 0.000000
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Ek 13. VAR Analizi Sonuglari

Vector Autoregression Estimates

Date: 08/15/19 Time: 23:11

Sample (adjusted): 1999Q2 2018Q4
Included observations: 79 after adjustments
Standard errors in () & t-statistics in [ ]

D(GDP) D(CA) D(BA)

D(GDP(-1)) -0.672741 -0.116142 0.233920
(0.12079) (0.06539) (0.08637)
[-5.56961]  [-1.77611] [ 2.70833]

D(GDP(-2)) -0.467759 -0.180969 0.124658
(0.13856) (0.07501) (0.09908)
[-3.37587]  [-2.41252]  [1.25817]

D(GDP(-3)) -0.170415  -0.210213 0.175445
(0.11889) (0.06436) (0.08501)
[-1.43338]  [-3.26600] [ 2.06373]

D(CA(-1)) -0.272083 0.088454 0.135762
(0.22536) (0.12200) (0.16115)
[-1.20733] [ 0.72501] [ 0.84248]

D(CA(-2)) 0.080399 -0.162485 -0.223900
(0.22675) (0.12276) (0.16214)
[0.35457]  [1.32363]  [-1.38090]

D(CA(-3)) 0295156  -0.127218  -0.097866
(0.22769) (0.12327) (0.16281)
[1.29630]  [-1.03206]  [-0.60109]

D(BA(-1)) -0.318032 0.073486 -0.618734
(0.14266) (0.07723) (0.10201)
[-2.22930]  [0.95149]  [-6.06541]

D(BA(-2)) -0.157640  -0.065001  -0.561027
(0.15516) (0.08400) (0.11095)
[-1.01602]  [-0.77385]  [-5.05680]

D(BA(-3)) -0.320540  -0.027810  -0.481594
(0.14699) (0.07958) (0.10511)
[-2.18065]  [0.34947]  [-4.58187]

c -0.009280  -0.041854  -0.096997
(0.28780) (0.15581) (0.20580)
[-0.03224]  [-0.26862]  [-0.47132]

R-squared 0.395632 0.208434 0.494086
Adj. R-squared 0.316802 0.105186 0.428097
Sum sq. resids 445.8994 130.6862 227.9932
S.E. equation 2.542108 1.376228 1.817759
F-statistic 5.018764 2.018770 7.487415
Log likelihood -180.4566 -131.9785 -153.9609
Akaike AIC 4.821687 3.594393 4.150909
Schwarz SC 5.121617 3.894323 4.450840
Mean dependent 0.001650 -0.022548 -0.002995
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S.D. dependent 3.075534 1.454869 2.403672

Determinant resid covariance (dof adj.) 31.17194
Determinant resid covariance 20.76968
Log likelihood -456.1115
Akaike information criterion 12.30662
Schwarz criterion 13.20641

Ek 14. Coklu Dogrusal Baglant1 Testi Sonuclari

Variance Inflation Factors
Date: 08/15/19 Time: 22:25
Sample: 1998Q2 2018Q4
Included observations: 83

Coefficient  Uncentered Centered

Variable Variance VIF VIF
CA 0.007891 2.949402 1.047491
BA 0.012765 2.427476 1.047491

C 0.285041 4,971805 NA
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Ek 15. Otokorelasyon Testi Sonuclar:

Date: 08/15/19 Time: 22:28
Sample: 1998Q2 2018Q4
Included observations: 83

Autocorrelation Partial Correlation

AC

PAC Q-Stat

Prob

S S

_*
Woo~NOUAWNR

0.080
-0.059
-0.021
-0.013
-0.165
-0.087

0.123

0.145

0.041
-0.149

0.065

0.041
-0.145

0.061

0.099
-0.132
-0.010

0.002

0.006
-0.174

0.050

0.107

0.044
-0.083
-0.104

0.017
-0.126
-0.070

0.157

0.179

0.090
-0.079
-0.031
-0.166
-0.099

0.034

0.080
-0.065
-0.011
-0.014
-0.166
-0.064

0.119

0.117

0.032
-0.177

0.076

0.061
-0.100

0.107

0.005
-0.187

0.087
-0.019
-0.006
-0.187

0.083

0.092
-0.026
-0.026
-0.128
-0.067
-0.003

0.009

0.112

0.045

0.114
-0.077
-0.056
-0.109
-0.007

0.040

0.5515
0.8500
0.8902
0.9045
3.3625
4.0515
5.4668
7.4415
7.6029
9.7590
10.178
10.343
12.473
12.855
13.865
15.704
15.715
15.715
15.719
19.109
19.392
20.706
20.929
21.755
23.076
23.112
25.109
25.742
28.956
33.228
34.328
35.187
35.321
39.312
40.746
40.920

0.458
0.654
0.828
0.924
0.644
0.670
0.603
0.490
0.575
0.462
0.514
0.586
0.489
0.538
0.536
0.474
0.544
0.612
0.676
0.515
0.560
0.539
0.585
0.594
0.573
0.627
0.568
0.587
0.467
0.313
0.311
0.320
0.359
0.244
0.232
0.263
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Ek 16. Degisen Varyans Testi Sonuclari

Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 1.964061 Prob. F(5,77) 0.0935
Obs*R-squared 9.388188 Prob. Chi-Square(5) 0.0945
Scaled explained SS 10.34226  Prob. Chi-Square(5) 0.0661
Test Equation:
Dependent Variable: RESID"2
Method: Least Squares
Date: 08/15/19 Time: 22:29
Sample: 1998Q2 2018Q4
Included observations: 83
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 4.811519 2.478532 1.941278 0.0559
CAN2 -0.008986 0.075878 -0.118431 0.9060
CA*BA -0.197347 0.130009 -1.517947 0.1331
CA -0.197670 0.692049 -0.285630 0.7759
BAN2 0.201171 0.144808 1.389230 0.1688
BA 0.556566 1.229681 0.452610 0.6521
R-squared 0.113111 Mean dependent var 4.586526
Adjusted R-squared 0.055520 S.D. dependent var 7.106175
S.E. of regression 6.906089 Akaike info criterion 6.772227
Sum squared resid 3672.443 Schwarz criterion 6.947083
Log likelihood -275.0474 Hannan-Quinn criter. 6.842474
F-statistic 1.964061 Durbin-Watson stat 1.335069
Prob(F-statistic) 0.093453
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Ek 17. Gecikme Uzunlugu

VAR Lag Order Selection Criteria
Endogenous variables: D(GDP) D(CA) D(BA)
Exogenous variables: C

Date: 08/15/19 Time: 23:07

Sample: 1998Q2 2018Q4

Included observations: 79

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ

0 -519.2073 NA 110.6987 13.22044 13.31042 13.25649
1 -497.4246 41.35957 80.11435 12.89683 13.25674 13.04102
2 -485.2565 22.17989 74.02383 12.81662 13.44647 13.06896
3 -456.1115 50.91160* 44.57102* 12.30662* 13.20641* 12.66710*

* indicates lag order selected by the criterion

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)
FPE: Final prediction error

AIC: Akaike information criterion

SC: Schwarz information criterion

HQ: Hannan-Quinn information criterion
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Ek 18. ARDL Simir Testi Sonuclar:

Dependent Variable: GDP

Method: ARDL

Date: 08/15/19 Time: 23:22
Sample (adjusted): 1998Q4 2018Q4

Included observations: 81 after adjustments
Maximum dependent lags: 3 (Automatic selection)
Model selection method: Akaike info criterion (AIC)
Dynamic regressors (3 lags, automatic): CA BA

Fixed regressors: C
Number of models evalulated: 48
Selected Model: ARDL(1, 2, 1)

Note: final equation sample is larger than selection sample

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.*
GDP(-1) -0.085507 0.115141 -0.742628 0.4601
CA -0.822968 0.164174 -5.012769 0.0000
CA(-1) 0.307412 0.252913 1.215481 0.2280
CA(-2) 0.250049 0.182338 1.371349 0.1744
BA 0.014032 0.118148 0.118765 0.9058
BA(-1) -0.286389 0.114306 -2.505453 0.0144
C -0.502502 0.598052 -0.840231 0.4035
R-squared 0.366325 Mean dependent var 1.094146
Adjusted R-squared 0.314946 S.D. dependent var 2.383466
S.E. of regression 1.972747 Akaike info criterion 4.279187
Sum squared resid 287.9881 Schwarz criterion 4.486114
Log likelihood -166.3071 Hannan-Quinn criter. 4.362209
F-statistic 7.129850 Durbin-Watson stat 2.081295
Prob(F-statistic) 0.000005

*Note: p-values and any subsequent tests do not account for model

selection.
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ARDL Bounds Test

Date: 08/15/19 Time: 23:23
Sample: 1998Q4 2018Q4
Included observations: 81

Null Hypothesis: No long-run relationships exist

Test Statistic Value k
F-statistic 24.03231 2
Critical Value Bounds
Significance 10 Bound 11 Bound
10% 2.63 3.35
5% 3.1 3.87
2.5% 3.55 4.38
1% 4.13 5
Test Equation:
Dependent Variable: D(GDP)
Method: Least Squares
Date: 08/15/19 Time: 23:23
Sample: 1998Q4 2018Q4
Included observations: 81
Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.
D(CA) -0.822968 0.164174  -5.012769 0.0000
D(CA(-1)) -0.250049 0.182338 -1.371349 0.1744
D(BA) 0.014032 0.118148  0.118765 0.9058
C -0.502502 0.598052 -0.840231 0.4035
CA(-1) -0.265508 0.097019 -2.736661 0.0078
BA(-1) -0.272357 0.127849  -2.130301 0.0365
GDP(-1) -1.085507 0.115141 -9.427643 0.0000
R-squared 0.614592 Mean dependent var -0.035747
Adjusted R-squared 0.583343 S.D. dependent var 3.056201
S.E. of regression 1.972747 Akaike info criterion 4.279187
Sum squared resid 287.9881 Schwarz criterion 4.486114
Log likelihood -166.3071 Hannan-Quinn criter. 4.362209
F-statistic 19.66739 Durbin-Watson stat 2.081295
Prob(F-statistic) 0.000000
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Ek 19. ARDL Kisa ve Uzun Dénem Test Sonuglari

ARDL Cointegrating And Long Run Form
Dependent Variable: GDP

Selected Model: ARDL(1, 2, 1)

Date: 08/15/19 Time: 23:23

Sample: 1998Q2 2018Q4

Included observations: 81

Cointegrating Form

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(CA) -0.822968 0.152125 -5.409813 0.0000
D(CA(-1)) -0.250049 0.166181 -1.504681 0.1367
D(BA) 0.014032 0.091868 0.152739 0.8790
CointEq(-1) -1.085507 0.108536  -10.001318 0.0000

Cointeq = GDP - (-0.2446*CA -0.2509*BA -0.4629)
Long Run Coefficients

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
CA -0.244593 0.086161 -2.838806 0.0058
BA -0.250903 0.122033 -2.056022 0.0433
C -0.462919 0.556985 -0.831117 0.4086
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Ek 20. Granger Nedensellik Analizi Sonug¢lari

VAR Granger Causality/Block Exogeneity Wald Tests

Date: 08/15/19 Time: 23:13
Sample: 1998Q2 2018Q4
Included observations: 79

Dependent variable: D(GDP)

Excluded Chi-sq df Prob.
D(CA) 3.668024 3 0.2996
D(BA) 7.758232 3 0.0513

All 12.76047 6 0.0470
Dependent variable: D(CA)

Excluded Chi-sq df Prob.

D(GDP) 11.61435 3 0.0088
D(BA) 2.652146 3 0.4484

All 14.44512 6 0.0250
Dependent variable: D(BA)

Excluded Chi-sq df Prob.

D(GDP) 9.803356 3 0.0203
D(CA) 3.162536 3 0.3672

All 13.46893 6 0.0362
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Ek 21. Regresyon Analizi Sonuclar:

Dependent Variable: GDP
Method: Least Squares
Date: 08/15/19 Time: 23:25
Sample: 1998Q2 2018Q4
Included observations: 83

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

CA -0.347291 0.088831 -3.909585 0.0002

BA -0.172176 0.112981 -1.523939 0.1315

C -0.644739 0.533893 -1.207619 0.2308

R-squared 0.164802 Mean dependent var 1.074899

Adjusted R-squared 0.143922 S.D. dependent var 2.357650

S.E. of regression 2.181403 Akaike info criterion 4.433289

Sum squared resid 380.6816 Schwarz criterion 4520717

Log likelihood -180.9815 Hannan-Quinn criter. 4.468413

F-statistic 7.892856 Durbin-Watson stat 1.831986
Prob(F-statistic) 0.0007447
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