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0z

Bu c¢alismada Tiirkiye ekonomisinde meydana gelen biylmenin literatiirde de
onerilen etken faktorlerle olan iligkileri 1980-2015 yillar1 esas alinarak incelenmis ve
on ikiser yillik dilimlerindeki degisimleri gbzlemlenmistir. Tanimlayici istatistik
yontemlerinin yani sira bu degiskenlerin ekonomik blyiime Gzerine olan etkileri 4
farkli model gelistirilerek gozlemlenmeye calisilmistir. Bu amagcla, genisletilmis
Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips- Perron (PP) birim kok testleri uygulanarak
duraganlik  seviyeleri Olgiilmiistiir. Bu analizler yardimiyla Tiirkiye’de
makroekonomik degiskenlerin iktisadi biiylimeyi ne denli etkiledigi sorusuna En
Kiiciik Kareler Yontemi (OLS) kullanilarak cevap aranmaktadir. Ulke icindeki
istikrar ve istikrarsizlik donemleri on ikiser yillik zaman dilimleriyle arastirilarak
sebepleri belirlemeye g¢alisilmistir. Bu baglamda bu ¢alisma ile Tlrkiye ekonomisi
icin en uygun biiylime stratejisinin hangi yolla gergeklesecegini ve hangi etken faktor

tizerinden bir yol izlenilmesi gerektigi ortaya koyulmustur.

Anahtar Kelimeler: Ekonomik biiyiime, enflasyon, ithalat, ihracat, yatirim, tasarruf,

dogrudan yabanci sermaye yatirimi.



ABSTRACT

In this study, the relationship between the growth in the Turkish economy and the
factors proposed in the literature was investigated based on the period of 1980-2015
and the changes in the twelve-year segments were observed. In addition to the
descriptive statistics, the effects of these variables on economic growth were studied
by generating 4 different models. To this end, Augmented Dickey-Fuller (ADF) and
Phillips - Perron (PP) unit root tests were employed to test their stationarity levels.
With the help of these analyses, the Ordinary Least Squares method (OLS) is used to
answer the question of how the macroeconomic variables affect economic growth in
Turkey. The period of stability and instability within the country was investigated in
twelve-year segments and tried to determine the reasons. In this context, this study
revealed the way in which the most appropriate growth strategy for the Turkish
economy will take place and the way in which the effective factor should be

followed.

Keywords: Economic growth, inflation, import, export, investment, saving, foreign

direct investment.
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Bolim 1

GIRIS

1.1 Tiirkiye Cumhuriyeti’nde Iktisadi Biiyiime ile Tlgili Genel Bakis

Tarih boyunca diinya ¢apinda meydana gelen kiiresellesme farkindaligi neticesinde
gelismis ve gelismekte olan her iilkenin i¢cinde bulundugu piyasalar ¢ergevesinde,
ortak ekonomik politikalar gelistirilirmis ve dis ticaret politikalar1 biiylik 6nem
kazanmistir. Bu dogrultuda ticaret ve sermaye yonelimleri yayginlasmis, iilkeler
arasindaki sinirlar 6nemini ticari a¢idan kaybederek ekonomik entegrasyon siireci hiz
kazanmistir. Bu gelismelere bagli olarak tlkeler ¢aga ayak uydurmak amaciyla
ekonomik politikalarin1 ve Ozellesme siireglerini  global bir bakis agis1 ile
degerlendirmek durumunda kalmiglardir. Tiirkiye Cumhuriyeti bu siiregte ekonomik
acidan yeterli istikrar saglayamamis ve ekonomik krizlere daha kirilgan bir yapiyla
basa ¢ikmak durumunda kalmistir. Tarih boyunca Tiirkiye'nin izledigi ekonomik
politikalarin zay1flig1 ve istikrarsiz yap1 vurgulanmis ve 2002 yili ve sonrasinda
hiikiimetin yiiriittiigli maliye ve para politikalar1 sonucu bu istikrarsizlik azalarak

yiiksek biiyiime performansi elde etmistir (Ismihan, 2006).
1.2 Tarkiye’nin Ekonomik Tarihi

Tiirkiye ekonomisi, Cumhuriyetin baslangicindan bugiine kadar yapilan kayit ve
arsivleme neticesinde, ilk yillardan 1960’lara kadar sanayilesme cabalar1 ve devlet
miidahalesi altinda kalmigtir. Cumbhuriyet'in kurulusundan 19601 yillara kadar
kalkinma stratejisi belirleme cabalar1 6nem kazanmistir. Bunun neticesinde 06zel

sektoriin ekonomik rol iistlenme konusunda yetersiz olusu, devlet yonetiminin bu
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dogrultuda ekonomideki miidahalesini etkin kilmistir (Cecen, Dogruel, Dogruel,
1996). Bu yillarda iktisadi olarak istikrar saglanmasi amaciyla 1946 yilinda ¢ok
partili yonetime gec¢is yapan hiikiimet, liberal bir yapi benimsemis ve kamu
harcamalarini, altyap1 iyilestirme odakli diizenleyerek ozel sektoriin ekonomiye
katilmasi1 icin c¢aligmalar baglatmistir (Tek, 2003). Devam eden yillarda, 1960
doneminin ilk yillarinda, Tiirkiye ekonomisi istikrarli bir yap1 kazanma ¢aligmalari
hiz kazanmig ve buna bagl politikalar gelistirilmistir. 1970 yili ile birlikte
ekonomide bozulmalar goriilmeye baslanmistir. Bunun baslica sebebi, kamu yatirim
harcamalarinin fazlaca artmasi olarak gosterilmistir. 1960 yili ile baglayip 1975
yilina kadar olan donemde iktisadi biiylime hizi %5-%6 olarak kayitlara ge¢mistir
(Ismihan, 2006). ilerleyen dénemde art arda meydana gelen krizler ile basa ¢ikmak
zorunda kalinmistir. 1978’de hiikiimetin kontrolsiiz bor¢lanmasi {izerine denemeyen
borglar, 6demeler dengesi problemlerini ortaya ¢ikarmis bu durum iktisadi bir kriz
olarak adlandirilmistir. Yasanan krizin etkilerini heniiz atlatamayan ekonomik diizen,
1980 yilinda ortaya ¢ikan petrol krizi ile iyice kotii bir hal almistir. Bu yasananlar
karsisinda Tiirkiye’de istikrar saglamak amaciyla hiikiimet 24 Ocak kararlar1 olarak
adlandirilan istikrar saglama politikalarini uygulama karar1 almistir (Ay, 2000).
Devam eden slire zarfinda ve 2001 yili itibariyle yonetimde bulunan hiikiimetlerle
birlikte ekonomik bozulmalar1 saglamlastirma politikalart devam etmis ve ekonomik
istikrar konusunda 6nemli adimlar atilmistir. Istikrar saglama siirecinde temel
hedeflerden olan enflasyonun diisiiriilmesi konusunda basarili bir yol kat edilmesine
ragmen, hedeflenen biiytlikliige ulagmakta yeterli olunmamistir. Fakat belirsizlikleri
azaltarak iktisadi biiylime oranmni %6-%6.5 seviyesine getirmeyi basarmistir
(Ismihan, 2006). Hiikiimetin 2006 yilina kadar olan basarili ekonomik yonetimi daha

sonraki yillarda etkisini yitirdigi goriilmektedir. Ozellikle 2008 yilinda yasanan ve



2009 yilinda agir etki gosteren kiiresel ekonomik kriz, Tiirkiye’yi ekonomik olarak
en ¢ok zorlayan siire¢ olmustur. Ulkedeki cari agik, issizlik ve oOzel sektdr
bor¢lanmalar1 ekonomik biiyiimeyi olumsuz etkilemektedir (Acemoglu, Uger, 2015).
Bu caligma ve diger ¢aligmalara bakildiginda, Tiirkiye’nin ekonomik tarihinde
stirekli bir istikrarsizlik oldugu goze carpmaktadir. Ekonomide meydana gelen
krizler ve bunun yaninda kotii devlet yonetiminin olusturdugu olumsuzluklar iilke
ekonomisinin istikrar problemlerini olusturmakta oldugu sdylenebilir.

1.3 Arastirmanin Amaci ve Onemi

Bu calismanin amaci Tiirkiye’deki iktisadi durum ve degismeleri gézlemlemektir.
Makroekonomik degiskenler kullanarak iktisadi biiylimenin ne yonde etkilendigini,
bununla birlikte ne Ol¢lide degisiklik gosterdigi dort farkli model olusturularak
incelenmistir. 1980 yilindan 2015 yilina kadar olan Tiirkiye verileri incelenerek;
tasarruflar, enflasyon, yatirim, biitce dengesi, direkt yabanci sermaye yatirimlari,
ihracat ve net ihracat verileri ekonomik biiylimenin kaynaklari arastirilmistir. Bu
degiskenlerin iktisadi biiyiimeye olan etkisi 6l¢iilmiis ve her bir degiskenin ekonomik
blylme Uzerinde ne kadar etki ettigi gozlemlenmeye calisilmistir. S6z konusu
calismada Tiirkiye’nin sahip oldugu iktisadi durumun 1980-2015 yillar1 arasinda
degerlendirilip gelecekteki calismalar ve gelistirilecek politikalar i¢in yol gosterici
olmas1 amaglanmaktadir. Belirsizliklerin ortadan kalkmast ve s6z konusu
belirsizliklerin Tiirkiye’nin ekonomisi i¢in ne derece dnemli oldugunu yansitmak da
caligmanin amaglarindan bir tanesidir.

1.4 Arastirmamn Sinirhihiklar: ve Kullanmilan Yontem

Arastirmanin yapilabilmesi i¢in gerekli olan tiim veriler Diinya Bankas1 verilerinden
saglanmistir. Tiirkiye Cumhuriyeti verileri baz alinarak 1980 ile 2015 yillar1 arasim

kapsayacak sekilde ele alinmaktadir. Yukarida belirtilen degiskenler temel alinarak



secilen veriler ile metodoloji kisminda belirtilen sekilde modeller olusturulmustur.
Bu modeller basit en kiigiik kareler yontemi (OLS) kullanilarak analiz edilmektedir.
Bu analizler Eviews10 uygulamasi yardimiyla gerceklestirilmistir. Tiirkiye’nin sahip
oldugu ekonomik verilerin duraganligi ise Augmented Dickey Fuller (ADF) ve

Phillips Perron (PP) birim kok testleri uygulanarak dlctlmektedir.



Bolim 2

TURKIYE’DE EKONOMIK BUYUMEYI ETKILEYEN

DEGISKENLER

Turkiye ekonomisinin biyimesine etki eden ve literatiirde de etken faktorler olarak
belirtilmis degiskenlerin zaman iginde nasil degistigi ve bu degiskenlerin ayrilmig
olan 12 yillik zaman dilimlerinde ne boyutta sekillendikleri asagida detayli olarak
incelenmistir.

2.1 Bilyiime Oram

Turkiye’nin sahip oldugu biiylime oranlar1 asagidaki grafikte sunulmaktadir. 1980-
2015 wyillar1 arasindaki ulagilan biiylime oranlar1 incelendiginde verilerin sahip

oldugu dalgalanmalar gézlemlenmektedir.
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Sekil 1: Biiyiime Orani (%)
Tablo 1: Biiyiime Oran1 Ortalamalari
DEGISKEN ADI YIL TR

GSYIH BUYUME (% ORANTI) 1980-1991 4.24
GSYIH BUYUME (% ORANTI) 1992-2003 3.54
GSYIH BUYUME (% ORANTI) 2004-2015 5.92
ORTALAMA 1980-2015 4.57

Yukarida belirtilen grafik ve donemsel tabloya bakildiginda, Tirkiye’nin ekonomik
bliyiime konusunda pek istikrar saglamadigini gorilmekte ve bu da istikrar
politikalarinin verimli bir sekilde uygulanamadigin1 gostermektedir. 1980 yilina

bakildiginda biiyltime orani sifirin altinda bir degere sahip oldugu ve devam eden



yillarda ise ylkselmeye basladigi gozlemlenmektedir. Ayrica 1980 yili ile 1991
yillar1 arasinda ortalama %4.24 seviyesinde bir biiyiimeyle karsilagilmistir. Devam
eden donemde 1992-2003 yillar1 arasi ortalama biiyiime oran1 %3.54 seviyesinde
kalmis ve diger donemlere daha gore diisiik bir seviyede oldugu goriilmiistiir. 2004-
2015 yillar1 arasma bakildiginda %5.92 ile gozlemlenen yillarin en ylksek
ortalamasina ulasmistir. Bu yillarda hiikiimetin yiiriittigi ekonomik biiyiime
politikalart sonucu bdyle bir ivme kazanilmistir. 1980-2015 aras1 36 yillik seri
incelendiginde biiylime oranlarmin genel ortalamasi %4.57 olarak gortlmektedir.
2001 senesinde %-5.96 ile serinin en diisiik biiyiime oran1 1992-2003 aras1 donemde
gergeklesmis, 2011 yilinda ise %11.11 ile en yiiksek biiyiime oran1 2004-2015 yillart
arasinda kaydedilmistir. Genellikle ekonomik kriz donemlerinde biiyiime oranlarinda
diisiis yasanmaktadir. Ozellikle 2001 yilinda yasanan finansal kriz Tiirkiye
ekonomisine zor zamanlar yasatmistir. Analiz edilen 36 yillik veriler arasinda
yaklasik %-6’lik bir oran ile en diisiik biiyiime orani yasanan yil olmustur. Politik ve
asirt borglanmalar sonucu olusan bu ekonomik krizler iilkenin ekonomik agidan
istikrar saglamasini zorlastirmistir ve uygulanan politikalarin etkinligini yitirmesine

neden olmustur.
2.2 Tasarruf Oran

Ekonomik biiylimeyi etkileyen diger onemli faktorlerden biri ise tasarruflardir.
Tiirkiye verilerine gore ilgili yillarda tasarruflarin GSYIH igindeki payr %12 ile
%251 arasinda kayitlara gegmistir. Asagidaki grafikte tasarruf oranlariin GSYIH

icindeki paylar1 gosterilmektedir.
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Sekil 2: Tasarruf Oran1 (GSYIH igindeki pay1)
Tablo 2: Tasarruf Orani1 Ortalamalari
DEGISKEN ADI YIL TR
TASARRUF 1980-1991 17.85
TASARRUF 1992-2003 21.36
TASARRUF 2004-2015 22.99
ORTALAMA 1980-2015 20.72

Bu baglamda incelendiginde tasarruf oranlari ortalama %20 ve %25 aras1 bir
seviyede seyir gostermektedir. Tiirkiye, tasarruflar acisindan kalkinmakta olan
iilkelere bakildiginda bir¢ok iilkenin ortalamasimin altinda kalmaktadir (Sancak,
Demirci 2012). 1980-1991 arasi olan donemde %17.85 ortalama ile en diisiik

seviyede goriinen tasarruf oranlar1 ileri donem ortalamalarinda artis gosterdigi




gbzlemlenmektedir. Sirastyla 1992-2003 yillar1 arasinda ortalama %21.36 ve 2004-
2015 yillar arasinda ise ortalama %?22.99 ile yiikselisine devam etmektedir. Tasarruf
oranlart 1983 yilinda %12.73 ile en diisiik seviyesinde goriiliirken, 1988 yilinda
%25.77 ile en yliksek seviyede karsimiza c¢ikmaktadir. Tasarruf oranlarini genel
ortalama yoniinden inceledigimizde ise %?20.72 gibi bir oranla gdzlemlenir.
Tiirkiye’de yasanan bu istikrarsizlik uzun vadede yatirimlar etkilemektedir.
Ekonomik ve politik krizler, paraya olan talebi arttirmaktadir. Bu baglamda

piyasalardaki belirsizlik tasarruf oranlarinin diismesi ile sonu¢lanmaktadir.
2.3 Enflasyon Orani

Enflasyon piyasadaki para arzinin artig1 sonucu paranin degerinde meydana gelen
diisiislerle alakalidir (Karakayali, 2002). Ekonomik olarak {ilkeleri en fazla etkileyen
unsurlar arasinda enflasyon oranlar1 gosterilebilir. Tiirkiye’ nin incelenen yillar i¢in

sahip oldugu enflasyon oranlar1 agagidaki grafikte gdzlemlenmektedir.

Enflasyon (%)
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Tablo 3: Enflasyon Orani Ortalamalari

DEGISKEN ADI YIL TR
ENFLASYON 1980-1991 53.25
ENFLASYON 1992-2003 68.8
ENFLASYON 2004-2015 8.64
ORTALAMA 1980-2015 43.56

Verilere bakildiginda, enflasyon oranlarinda 1999 tarihine kadar bir istikrar
saglanamadig1 gozlemlenmektedir. 1999 yilindan sonra 2004 yilina kadar bir diisiis
egilimi ve sonrasinda 2015 yilina kadarda diisiik enflasyon oranli bir istikrarin
saglandig1r gézlemlenmektedir.1980 doneminde yasanan ekonomik kriz, ekonomiyi
%110.17’1ik oran ile 36 yillik serinin en yiiksek enflasyon seviyesine tasimistir. 2009
yilinda ise %6.25°lik bir oran ile Tirkiye’deki en diisiik enflasyon seviyesine
ulagildigr  goriilmektedir. 1980-1991 yilinda Tiirkiye’de enflasyon, ortalama
%53.25°1ik bir oranda goriilmektedir. Ikinci donem olarak 1992-2003 yillar1 arasinda
ise enflasyon %68.8 oraninda yasanmistir. En yiiksek enflasyon orani bu ikinci
donemde gerceklesmistir. Son olarak 2004-2015 aras1 donemde ise enflasyon 1980
ve 2015 yillar1 arasinda en disiik ve istikrarli seviyede kalarak %8.64°luk bir
ortalama ile karsimiza ¢ikmaktadir. Tirkiye’de enflasyon oranlarinin 1980 ve 1994
yilinda bu seviyede yiiksek olmasinin en biiyiilk sebepleri arasinda yonetim
tarafindan dogru bir sekilde yiiriitiilemeyen ekonomik biiyiime ve kalkinma
politikalar1 vardir. Yonetimde kaynaklanan bu sorunlarin baslica sebepleri, i¢c ve dis

bor¢lanmalarin artmasi ve bu borglarin merkez bankasi rezervleriyle kapatilmaya
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calisilmasidir (Kumcu, 2000). Bunun yaninda 1994 yilinda ise enflasyon oranlarinda
yasanan yiiksek oranli artis yine kontrolsiiz bor¢lanma ve vergi sisteminde olusan
dizensizlikler sebebiyle ger¢eklesmistir (Aydogan, 2004).

2.4 Yatirnm Oram

Yatirimlar, bir iilke ic¢in biliylime saglayan degiskenler arasinda 6nemli bir yer
almaktadir. Tiirkiye’de biiylimeyi arttirmak ve iiretim i¢in altyapr saglamak amaciyla
yapilan tasarruflar biiyilk Oneme sahiptir. Asagidaki grafikte yer alan degerler

Tiirkiye i¢in 1980 ve 2015 yillar1 arasindaki yatirim oranlarini gostermektedir.

Yatirim Orani (GSYiH icindeki payi)
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Sekil 4: Yatirirm Orani(GSYIH igindeki pay1)
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Tablo 4: Yatirim Orani Ortalamalari

DEGISKEN ADI YIL TR
YATIRIM 1980-1991 20.19
YATIRIM 1992-2003 23.1
YATIRIM 2004-2015 28.01
ORTALAMA 1980-2015 23.77

Grafik iizerindeki veriler goz oniine alindiginda, 1980 ve 2015 arasindaki 36 yillik
zaman zaman serisi icinde Turkiye’nin sermaye yatirimlarmin GSYIH igindeki orani
%23.77’1lik bir ortalama ile gdzlemlenmektedir. Sermaye yatirimlarmin GSYIH’ye
oran olarak go6zlemlenen yillar igerisinde 1984 yilinda minimum seviyede
%16.18’lik bir oranla, 2011 yilinda ise maksimum seviyede %31.26 oranla pay
almaktadir. 1980-1991 yillar arasi ilk doneme bakildiginda %20.19’luk bir oranda,
1992-2003 arasi ikinci donemde %23.01’lik bir oranda, son olarak ise 2004-2015
arasi liglincii donemde ise %28.01°lik bir oranda oldugu gozlemlenmistir. Her donem
bliylime kaydeden yatirnm oranlari, ilk doéneme gore ikinci dénem %14, ikinci
doneme gore ise Ugiinclii donemde %21 oraninda sirali bir biiylime kaydettigi
saptanmistir. Yapilan sermaye yatirimlar {ilke igindeki iiretim kapasitesini
arttirmaktadir. Kapasite arttirilip liretimin bir istikrara ulastirilmasi genel ekonomik
degiskenleri diizenleyici etkiye sahip olacaktir. Tiirkiye’de yapilan yatirimlar iktisadi
ve siyasal olaylar karsisinda yonelim goOstermektedir. Yatirimin diistiigii yillarin

cogunda ekonomik durumun kotiiye gittigi hatta kriz doneminde oldugu
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gozlemlenmektedir. Yatirimlar ekonomik istikrarlilikla dogru yonlii bir hareket
icindedir.

2.5 Ihracat Oram

Ekonomik biiyiime ve ihracat, birbirini destekleyen iki unsur olarak karsimiza
¢ikmaktadir. Ihracata dayali biiyiime ekonomik istikrar agisindan kisa ve uzun
vadede iilkelerin kalkinmasi i¢in onemlidir. Analiz edilen yillar i¢in Tiirkiye’de

gerceklesen ihracat oranlari agagidaki grafikte incelenebilir.

ihracat Orani (GSYiH icindeki payi)
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Sekil 5: Thracat Oran1 (GSYIH igindeki pay1)

Tablo 5: ihracat Orani Ortalamalari

DEGISKEN ADI YIL TR

[HRACAT 1980-1991 13.34

[HRACAT 1992-2003 20.61

[HRACAT 2004-2015 22.31

ORTALAMA 1980-2015 18.75
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Tiirkiye’de 36 yillik olan 1980-2015 yillar1 arasindaki verilere bakildiginda aritmetik
ortalama olarak %18.75’lik bir oranda oldugu goriilmektedir. IThracat verileri
yukaridaki tabloda donemsel olarak verilen ortalamalara bakildiginda yillar i¢cinde
donemsel olarak artis gdstermistir. 1980-1991 arasindaki dénemde ihracatin GSYIH
icindeki oran1 %13.34 olarak gorulmekte, devam eden dénemde 1992-2003 yillari
arasinda ise %54 oraninda artig gostererek %Z20.61 oraninda bir seviyeye
yiikselmistir. Son donemde ise ihracatin bir dnceki doneme gore %8 biiyliyerek
%22.31°lik bir seviyeye yiikseldigi gériilmektedir. Thracat oranlari %5.16’lik oran ile
1980 yilinda genel zaman serisinin en diisiik seviyesinde goriilmekte ve %26.57 ile
2001 yilinda 36 yillik zaman serisinin en yiiksek oranina ulagmaktadir. Thracat
ekonomiyi dengeye getiren degiskenlerdendir. Bir iilkenin para biriminin degerine
gore artis veya azalis gostermektedir. Ekonomik olarak kriz yasanan donemlerde
enflasyonda gergeklesen artig paranin degerini diisiirmektedir. Bunun sonucu olarak
ticaret yapilan iilkeler daha az maliyet ile mal ve hizmet satin aldiklar i¢in ihracat
oranini arttirmaktadirlar. Bu sebeple ekonomik daralmalar ile ters yonlii bir grafik
cizmektedir. Kriz donemlerinde 6zellikle 2001 yilinda ihracat ekonomik duruma
kars1 bir yonde hareket gostermistir.

2.6 Ithalat Oram

Ithalat degiskeni ekonomik biiyiimede cari dengeyi saglamak acisindan énemlidir.
Ihracat ile ithalat oranlar1 birbiriyle denk bir grafik cizmelidir. Bu denge
saglandiginda iktisadi biiyiimeye olumlu etkide bulunabilir. Olusan cari agiklar ise

bunun tam tersi sonug vermektedir.
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Ithalat Orani (GSYIH icindeki payi)
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Sekil 6: ithalat Orani(GSYIH igindeki pay1)
Tablo 6: ithalat Oran1 Ortalamalari
DEGISKEN ADI YIL TR
ITHALAT 1980-1991 16.53
ITHALAT 1992-2003 22.49
ITHALAT 2004-2015 26.57
ORTALAMA 1980-2015 21.86

Turkiye’nin 1980-2015 yillar1 arasinda sahip oldugu ithalatin GSYIH icindeki

oranlarina iliskin veriler yukaridaki grafikte verilmistir.

Bu dogrultuda incelenecek olursa, 1980-1991, 1992-2003 ve 2004-2015 olarak on iki
yillik {i¢ farkli donemde verilere bakildiginda ithalatin GSYIH igindeki ortalama

oranlart sirasi ile; %16.53-%22.49 ve %26.57’lik oranlarla gozlemlenmektedir. 1980
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yilindan 2015 yilina kadar diizenli olmasa da seri igerisinde bir artis egilimi
gOstermektedir. Bir onceki ihracat tablosunda goriilecegi gibi ithalat oranlari her
zaman ihracat oranlarmnin iizerinde bir seviyede devam etmektedir. GSYIH nin
icinde incelenen ithalat oranlar1 %11.92’lik oranla 36 yillik serinin en diisiik seviyesi
1980 yilinda goriilityor iken, %30.40’lik bir oran ile 2011 yilinda ise en yiiksek
seviyede gozlemlenmektedir. Zaman serisinin genel olarak GSYIH igindeki aritmetik
ortalamast %21.86 oraninda oldugu saptanmaktadir. 1980 yili itibariyle Tiirkiye’de
tasarlanan ekonomik liberalizasyonlar sonucu ithalat ekonomide 6nemli bir yer
edinmistir. 1997 yilindaki artis ihracat oranlart ile ayni dogrultuda gerceklesmistir.
Yasanilan bu durum sonucunda ekonomik biiyiime oran1 %7’lik bir seviyede
gozlemlenmistir. Basarili bir dig ticaret Ornegi sergilenmistir. Daha sonra 2011
yilinda en yiiksek ithalat seviyesinde yine ayni senaryo yasanmis, ithalatla birlikte
ihracat artig gostermis ve ekonomik biiyiime orant %11 seviyesinde gerceklesmistir.
Dis ticaret dengesi saglandiginda ekonomik biiylime ayni yOonlu olarak hareket
etmektedir.

2.7 Butce Dengesi Oram

Bir ekonomi i¢in biitce dengesi o iilkenin gelisebilmesiyle dogru orantilidir. Bu
degisken hiikiimetin gider ve gelirlerinin birbirine olan oranini gosterir. Biit¢ede

olusan agiklar ekonomiyi olumsuz yonde etkilemektedir.
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Biitce Dengesi Orani (GSYiH icindeki payi)

Sekil 7: Biitge Dengesi (GSYIH icindeki pay1)

Tablo 7: Biitge Dengesi Ortalamalari

DEGISKEN ADI YIL TR

BUTCE DENGESI 1980-1991 -1.49
BUTCE DENGESI 1992-2003 -0.86
BUTCE DENGESI 2004-2015 -5.08
ORTALAMA 1980-2015 -2.48

Tiirkiye nin 1980 yilindan 2015 yilina kadar i¢inde bulundugu doéneme iliskin biitge

dengesi verileri yukaridaki grafikte verilmistir.

Bu baglamda, iilkenin biitge acik ve fazlasi incelendiginde genel olarak sifirin altinda

degerlere sahip oldugu goze carpmaktadir. Bu durum butce dengesinin genellikle
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acik verdigi tim zaman serisinin ortalamasi alindiginda, 1980-2015 yillar1 arasinda
Turkiye’'nin biitce dengesinin GSYIH icinde %-2.48’lik bir seviyede oldugu
gortlmektedir. 1980-1991 yillart arasinda ortalama %-1.49’u olan bu oran, 1992-
2003 yillart arasinda %-0.86 gibi bir oranla bir dnceki donemin ortalamasina gore
biitce agiginin azaldigr goriilmektedir. Fakat 2004-2015 yillarindaki veriler
incelendiginde %-5.08’lik oran ikinci doneme gore kiyaslandiginda biiyiik bir oranda
yiikseldigi goze carpmaktadir. S6z edilen yillar arasinda biitge dengesi en yiiksek %-
8.93 ile 2011 yilinda, en disiik %2.01 ile 1994 yilinda goriildiigii saptanmistir.
Tiirkiye’de 36 yillik seri i¢inde belli yillarda biitce dengesi sifira yakin, az sayida
pozitif ve genelde negatif sonuglar vermistir. Bu sonuclara bakilacak olursak eger
biitcede olusacak acik durumu iilkeyi i¢ bor¢lanma durumuna sokacaktir. Ig¢
bor¢lanma halinin telafisi i¢in devlet para arzina gidecek ve piyasada para miktar1
artacagi icin enflasyon ortaya ¢ikacaktir. Bu durum uzun vadede ekonomik
blyimeye olumsuz etki edecektir.

2.8 Direkt Yabanci Sermaye Yatirnmi Orani

Direkt yabanci sermaye yatirimlar: gelismekte olan iilkeler i¢in dnemli bir ekonomik
degiskendir. Tiirkiye gibi lilkelerde milli sermaye artisin1 korumak ve tasarruflari
arttirmak amaciyla tercih edilen bir unsurdur (Kar, Tatliséz, 2008). Turkiye’ye 1980-
2015 yillar1 arasinda yapilan direkt yabanci sermaye yatirnmlarinin GYSIH icindeki

oranlar1 agsagidaki grafikte verilmektedir.
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Direkt Yabanci Yatirim Orani
(GSYiH igindeki payi)
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Sekil 8: Direkt Yabanci Yatirim Orani (GSYTH i¢indeki pay1)

Tablo 8: Direkt Yabanci Sermaye Yatirimi1 Ortalamalari

DEGISKEN ADI YIL TR

YABANCI D.YAT. 1980-1991 0.24
YABANCI D.YAT. 1992-2003 0.53
YABANCI D.YAT. 2004-2015 1.91
ORTALAMA 1980-2015 0.89

Veriler ilizerinde bir analiz yapildiginda Tiirkiye’de direkt yabanci yatirimlar genel
olarak GSYIH’nin icinde diisiik oranlarda karsimiza c¢ikmaktadir. 1980°den 2015
yilina kadar direkt yabanci yatirimlarda artan bir grafik karsimiza ¢ikmaktadir. Genel
bir aritmetik ortalama alindiginda 9%0.89’luk bir orana ulasilmaktadir. 1980-1991
yillar1 arasinda ortalama %0.24 ile en diisiik seviyede iken, 1992-2003 yillari

arasinda %0.53 seviyesine ulagmis ve 2004-2015 yillar1 arasinda ise en yiiksek
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seviye olan %1.91°lik bir oranda GSYIH icindeki paya sahip oldugu saptanmaktadir.
Direkt yabanci yatirimlar %0.02 orani ile zaman serisinde en diisiik oran1 1980
yilinda, en yiiksek yatirim seviyesine ise %3.65 ile 2006 yilinda ulagsmaktadir. 1980
yilindan itibaren siirdiiriilen liberal ekonomik politikalar 2000 yilina kadar direk
yabanci yatirimlar tizerinde pek etkili olmamustir. 2000 yili ile birlikte daha etkili bir
hal alan bu degisken Tiirkiye’nin ekonomik yapisinda yerini almistir. Ancak
ekonometrik analizlerde Tablo 13’te belirtilen model 4 incelendiginde Tiirkiye
ekonomisi i¢in pek anlamli bir degisken olmadigi ortaya ¢ikmaktadir. Ekonomik
biiyiimeye olan etkisi ¢ok diisiik bir oranda goriilmektedir. 2006 yilinda en yiiksek
seviyeye ulagan bu degisken, karsilik olarak diger degiskenlerden bir karsilik

bulamamistir. Yatirimin artmasi tasarruflarin artmasinda etkili olmamustir.
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Bolim 3

LITERATUR TARAMASI

Tiirkiye i¢in ulusal ve uluslararasi alanda Tiirkiye’deki ekonomik biiylime iizerine
pek c¢ok calisma karsimiza g¢ikmaktadir. Bu calismalarin biiyiikk bir ¢ogunlugu
enflasyon ve dis ticaret iizerine, genellikle ihracata dayali biyume modelini g6z

Ontine alan ¢alismalar oldugu goriilmektedir.

Akgiil ve Ozdemir (2011) Tiirkiye i¢in yaptiklar1 ¢alismada enflasyon ile ekonomik
bliylime arasindaki iliskiyi iki-rejimli TAR modelini kullanarak incelemistir. Bu
inceleme sonucunda istatistiksel anlamda eger enflasyon diisiik bir oranda ise
ekonomik biiyiime ile arasinda pozitif bir iligkinin oldugunu saptamis fakat ilerleyen
incelemeler sonucu enflasyonun artmasi, ekonomik biiyiimeyi olumsuz ydnde

etkiledigi sonucuna ulasilmistir.

Tar1 ve Kumcu (2005) tarafindan yapilan ¢alisma oncelikle grafikler ile ekonomik
biliylimenin analizini saptamaya calismis daha sonra korelasyon analizi kullanarak
ekonomik biiyiime ve diger degiskenler (sermaye hareketleri, cari agiklar, kamu
aciklari, enflasyon ve faiz oranlar1) arasindaki iligkiyi belirlemeye g¢alismistir. Bu
baglamda Tiirkiye’deki biiyiimenin istikrarsiz olmasinin ana sebeplerinden birinin
enflasyon oranlarindaki diizensizlik oldugunu ortaya koymustur. Tiirkiye’de yasanan
biitce agiklariin para emisyonu yolu ile finanse etmeye caligmanin kronik

enflasyona yol agtign gozlemlenmistir. Iliskisel olarak ekonomik biiyiime ile
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enflasyon arasinda negatif yonli bir iligki oldugu belirtilmektedir. Bunun oniine
gecebilmek icin ise kisa donemli politikalar ve Onlemler alarak uzun vadede

stirdiiriilebilir istikrarl bir bliylime saglanabilecegi savunulmustur.

Tiirkekul (2007) ¢alismasinda Tiirkiye’nin 1988:1-2005:4 donemleri arasinda sahip
oldugu enflasyon oranlarini inceleyerek, bu veriler lizerinden Granger nedensellik ve
VAR analizi yontemlerine gore enflasyon ve ekonomik biiylimenin sahip oldugu
iligkiye deginmeyi amaglamistir. Bu incelemeler sonucu enflasyonun ekonomik
biliylimeyi negatif yonde etkiledigini ve enflasyon ile ekonomik biiyiime arasinda tek
yonlii bir nedensellik iliskisi oldugunu saptamistir. Ozellikle tarim sektdriinde
enflasyonun biiylik bir etkisi oldugu goriilmektedir. Siirdiiriilebilir bir biliylimenin

saglanmasi i¢in fiyat istikrarinin saglanmasi gerektigini 6ne siirmiistiir.

Uysal, Mucuk ve Alptekin (2008) ekonomik biyimenin iktisadi agidan onemini
vurgulamis ve ekonomik biiylimenin saglanabilmesi i¢in enflasyon ile ekonomik
biliyiimenin iliskisini, VAR analizi, koentegrasyon testi ve Granger nedensellik
analizini kullanarak incelemigtir. 1950-2006 yillar1 arasi1 Tiirkiye’deki enflasyon
verileri incelenerek ekonomik biiylime arasindaki iligki arastirtlmistir. VAR analizini
kullanarak elde edilen bulgular, koentegrasyon testi ile uzun donemde degiskenlerin
birbirleriyle esbiitiinlesik olmadigini ortaya koymustur. Granger nedensellik analizi
ile enflasyondan ekonomik biiylimeye dogru tek yonlii bir iliski ortaya koymustur.
Bu bilgiye ilave olarak ekonomik biiyiimenin saglanmasi i¢in Tiirkiye’de genel fiyat

diizeyinde istikrarin saglanmasi gerekmektedir.
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Karacor, Saylan ve Ugler (2009) 1990 ve 2005 aras1 Tirkiye’deki enflasyon
oranlarinin icer aylik veriler halinde analizini gerceklestirmistir, bu dogrultuda es
biitiinlesme ve nedensellik analizleri iizerinden verileri test etmis ve es biitlinlesme
testi sonuclarma gore enflasyonun ekonomik biiyiimeyi negatif yonde etkiledigi
bulgusuna ulasilmigtir. Yine uygulanan Granger testi ve VAR analizi sonuglar1 es
biitiinlesme testi sonuglartyla ayni sekilde enflasyon degiskeninin ekonomik biiylime

ile negatif yonlii bir iliskiye sahip oldugunu ortaya koymustur.

Artan (2008) 1987-2003 arasi zaman {iger yillik serilerine gore enflasyon ve
enflasyon belirsizlikleri GARCH analizi ve ko-entegrasyon modeli kullanilarak
incelenmistir. Analiz sonuglarina gore Tiirkiye’nin i¢inde bulundugu istikrarsizlik
enflasyonun belirsizligini getirmektedir. Bu belirsizlik ekonomik biylmeyi
enflasyondan daha fazla etkilemektedir. Enflasyon oranlarindaki %1°lik artis %0.56
oraninda ekonomik biiylimenin azalmasina sebep olurken, enflasyondaki %1
belirsizlik ekonomik bilyiimenin %3.95 oraninda azalmasina yol agmaktadir. Ulke
genelinde fiyat istikrar1 saglanmas1 halinde enflasyon sorununun asilabilecegi ve bir
esik enflasyon orani hesaplanarak hesaplamalarin dogrulugunun bir enflasyon kisiti

Uzerinden hesaplanabilmesi olasidir.

Karaca (2003) tarafindan 1987-2002 aras1 veriler iicer aylik donemler halinde
incelenmis ve ilgili donemde Tiirkiye’de enflasyonun ekonomik biiylimeye kars
negatif bir etkisi oldugu ortaya koyulmustur. Enflasyonda gerceklesen 1 birimlik
artigin ekonomik biiylime {izerinde 0.37 birimlik bir azalisa yol agtig1 saptanmustir.
Verilerin, ADF birim kok testine tabi tutularak duragan olup olmadig: tespit edilmis,

sonrasinda ise Granger nedensellik analizi ¢iktilarina gore sonuca baglanmaistir.
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Terzi (2004) tarafindan 1924-2002 yillar1 arasindaki zaman serileri incelenmis ve
Tiirkiye’de enflasyonun ekonomik biiyiime iizerinde negatif bir etkisi oldugu ortaya
koyulmustur. Yapilan EKK korelasyon ve nedensellik analizleri sonucunda uzun
vadede istikrarli bir biiylime saglayabilmek i¢in bu seviyede bir enflasyondan
kurtulmak gerektigi oOne siirlilmiistiir. Enflasyon disiiriici mali politikalar
stirdiiriilmeli, ekonominin geniglemesi i¢in ise ihracat oranlarinin arttirilarak biiytime

icin stirekliligi saglayici bir ortam olusturulmas1 amaglanmalidir.

Berber ve Artan (2004) 1987:1-2003:2 donemleri arast zaman serilerini kullanarak
yaptiklar1 analizler iizerine, Tiirkiye’de enflasyonun ekonomik biiyiime iizerinde
negatif bir etkisi oldugu sonucuna ulagmiglardir. Granger analizi kullanarak veri
analizi yapilmistir. Bu sonuglara gore enflasyon oraninda meydana gelebilecek
%10’luk bir artisin ekonomik biiylimeyi %1.9 oraninda azalttig1 belirlenmistir. Farkli
endekslere (TUFE-TEFE) gore enflasyon hesaplamalar1 ayri olarak degerlendirilse
de enflasyonun ekonomik biiylimeyle olan iligkisi degismemistir. Nedensellik analizi
uygulanan bu iki degisken bulunan modele iliskin sonuglar incelendiginde

enflasyondan biiyiimeye dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi saptanmistir.

Simgek (2003) yaptigi arastirmada; koentegrasyon prosediirii, hata diizeltme modeli
ve nedensellik testlerini uygulayarak ekonomik biiylimenin ihracat ile olan iliskisini
anlamaya calismistir. Yapilan testler sonucunda Tiirkiye’de ihracatin ekonomik
bliylimeye katkis1 agisindan bir buldu elde edememistir. Fakat nedensellik testi
sonucglarima bakildiginda ¢iktinin yani ekonomik biiylime oranlarinin artmasindan
ihracat oranlarinin artmasina dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi ortaya
koymustur. Aym1 zamanda Tirkiye ekonomisinde ihracata dayali biiyiime

stratejisinin gecerli olmadigini saptamistir.
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Korkmaz (2014) 1998:1-2013:3 donemleri arasi Tiirkiye’de var olan ihracat oranlari
incelenmis ve ihracatin biiylimeye pozitif bir etkide bulundugu ortaya ¢ikmistir. Bu
sonuglar icin Granger nedensellik testi uygulanmis ve konu ile ilgili sonuclar elde
edilmistir. Ihracattan ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii bir iliski i¢inde oldugu
ortaya konulmustur. ihracatin artis1 ekonomik biiyiimenin yiikselmesine sebep olacak
fakat ihrac¢ edilen firiinler ithal ara mallarla saglaniyor ise ihracat dolayli olarak
ithalat oranlarini arttiracaktir, durum bu olsa dahi Tiirkiye cari agiga sahip bir iilke

olarak blylme devam edebilecektir.

Demirhan (2005) yaptig1 aragtirmalarda Tiirkiye’deki ihracat ile ekonomik biiylime
arasinda, ekonomik biiyiimeden ihracata dogru tek yonlii bir iligki saptamistir.
Ihracattan ekonomik biiyiimeye dogru bir nedensellik iliskisi saptanmamustir. Bir
diger taraftan ithalattan ekonomik biiylimeye dogru bir nedensellik iligkisi ortaya
koyulmustur. Nedensellik iliskisi saptanmamasima ragmen ihracatin arttirilmasi
ekonomik biiylimenin artigini etkileyen bir degisken olmadigint sdylemenin yanlis

olacagi vurgulanmistir.

Temiz (2010) 1965 ve 2009 arasinda Tiirkiye’de meydana gelen reel ihracat
oranlarimi incelemistir. Granger nedensellik testi uygulanan bu arastirmada,
ekonomik biiylimeden ihracata dogru bir nedensellik iligkisi oldugu anlagilmistir. Bu
inceleme sonucu ihracatin ekonomik biiylime ile kisa vadede belirsiz fakat uzun

vadede olumlu bir etkisi olacagini saptamistir.

Aktas (2009) 1996-2006 yillar1 arasinda Turkiye’deki ithalat ve ihracat verileri
analizine gore, kisa vadede ithalat, ihracat ve ekonomik biiyiime arasinda iki yonlii

bir nedensellik iligkisi saptamistir. Uzun vadede ise ihracattan ithalata, ithalattan
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ihracata, ekonomik blyumeden ihracata ve ekonomik biiyiimeden ithalata dogru olan
tek yonlii nedensellik iligkisi oldugu ortaya konmustur. Bu sonuglar Johansen
esbiitiinlesme testi sonucu ulasilan uzun donemli iligki testi dogrultusunda
belirlenmis ve nedenselligin yoniinii tayin edebilmek icin ise hata diizeltme modeli

kullanilarak yukaridaki sonuglara ulagilmistir.

Sacik (2009) yaptigi bu calismada teorik literatiir taramalart ile inceledigi Tiirkiye’de
dis ticaret faktoriiniin ekonomik biiyiimeye ne denli etki ettigini ortaya koymay1
amaglamistir. Teorik caligmalar dis ticaret ile ekonomik biiyiimenin pozitif yonlii bir
iliskiye sahip oldugunu gostermektedir. Sonu¢ olarak dis ticaret, ekonomik

biiyiimenin temelini olusturan etmenlerden biri oldugu ortaya koyulmustur.

Sara¢ (2013) 1989:2-2011:4 yillar1 arasinda ¢eyreklik donemler halinde zaman
serileri incelenmis ve ithalat ile ihracatin ekonomik biiylimeye dogrudan ve pozitif
bir etkiye sahip oldugu anlagilmistir. Ekonominin daralma ve genisleme evreleri
arasinda bir farklilik yasanmamustir, ithalat ve ihracatin ekonomik blylmeye olan

etkisi ayn1 kalmstir.

Pata (2017) 1971-2014 yillar1 arasinda Tiirkiye’deki dig ticaret oranlarini inceleyerek
ekonomik biiyiimeye olan etkisi gézlemlenmistir. Bu analizler sirasinda degiskenler
arasindaki nedensellik iligkisi arastirilmistir. Toda-Yamamoto nedensellik testi
kullanilarak yapilan bu testlerde, Tiirkiye sisteminde dis ticaretin ekonomik
biliylimeye dogru tek yonlil bir etkiye sahip oldugu sonucuna ulagilmistir. Bu etkinin

ise pozitif yonli oldugu anlasilmistir.
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Ulusoy ve Cural (2004)’a gore devletin sahip oldugu i¢ borglanmalar biitceyi
olumsuz yonde etkilemektedir. Olusan biitce agiklari ise ekonomik biiylimenin

negatif yonlu etkilenmesine yol agmaktadir.

Kesbi¢, Baldemir ve Bakimli (2004) Eviews 3.1 paket programi yardimiyla yaptigi
aragtirmada belirledigi denklemler ve hipotezlerin verdigi sonuglar dogrultusunda.
Tiirkiye’de biitge agiklar1 kisa vadeli bor¢lanma ve i¢ borglanmayla telafi edilmeye
calisihiyor. Biitgede olusan bu agik ve borg¢lanma enflasyonu yiikseltmektedir, bu
baglamda incelendiginde ise enflasyonun ekonomik biiylimeyi olumsuz ydnde

etkiledigi saptanmuistur.

Demir ve Sever (2008)’e gore Tiirkiye’deki i¢ borg¢lanma oranlarinin artisi1 faiz
oranlar1 ve enflasyon iizerindeki olumsuz etkisini gostermektedir. Bu etkinin
ekonomik biiyiimenin de olumsuz etkilenmesine sebep olusturdugunu saptamistir. Bu
sonuclar VEC modelleri kullanilarak elde edilmistir. Bu baglamda biit¢e agiklarini
finanse etmek i¢in kullanilan kamu i¢ bor¢lanmalarindaki 1 birimlik artis ekonomik

blylme Uzerinde 0.09’luk bir azalisa neden olmaktadir.

Kar ve Taban (2003)’in ¢alismasinda Kremers, Ericsson ve Dolado tarafindan
uygulanan es-biitiinlesme teslerini uygulanarak, 1971 ve 2000 yillar1 arasinda yapilan
yurti¢i yatirimlart g¢esitli kalemlere gore islenmistir. Bu baglamda egitim ve sosyal
giivenlik harcamalarinin ekonomik biiylimeye pozitif etkide bulundugunu, saglik
harcamalarinin ise ekonomik biiylime i¢in negatif etkiye sahip oldugunu ortaya
cikartmistir. Bunun diginda altyapi harcamalarinin ise bu konuda etkisiz oldugu 6ne

stirmiistiir.
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Berber (2003) Johansen-Juselious koentegrasyon testlerini uygulayarak ekonomik
bliylimenin yatirimlarla iliskisini 6lgmeyi amaclamistir. Tiirkiye icin, kamu ve 6zel
sektor yatirimlarina goére incelendiginde elde edilen bulgular, yatirimlarin ekonomik
bliylimeyle direkt olarak pozitif bir iligkide oldugunu gostermektedir. Fakat 6zel
sektdr yatirimlarinin ekonomik biiylimeyi kamu yatirnmlarina gore daha fazla
etkiledigi belirlenmistir. S6z konusu sonuglara gore 6zel sektdr yatirimlarindaki
%10’luk bir artis ekonomik biiylimeyi %5.6 oraninda arttirirken, kamuya yapilan
yatirimlarda meydana gelen %]10luk bir artig ekonomik biiylimenin %2.7 oraninda

artmasini saglamakta oldugu ortaya ¢ikmaistir.

Sancak ve Demirci (2012) Tiirkiye’deki tasarruflarm GSYIH (Gayri Safi Yurtici
Hasila) i¢indeki paymnin diinya geneline kiyaslandiginda bu oranin oldukga diisiik
oldugunu oOne siirmiistiir. Yapilan ¢esitli teorik literatlir c¢alismalar1 incelenerek
tasarruflarin ekonomik bilylime {izerinde etkisinin nasil olacag: iizerine bir analiz
gerceklestirmigtir. Bu konu {izerine, Tiirkiye’nin sahip oldugu bu oranlar ekonomik
biiyiime agisindan incelediginde ulusal tasarruflarin, ekonomik biiyiimeye olan etkisi

hem uzun hem de kisa vadede pozitif yonlii olarak tespit edilmistir.

Ornek (2008) VAR yéntemini kullanarak inceledigi degiskenler arasi nedensellik
iliskileri sonucu Tiirkiye’'nin 1996:4-2006:1 yillar1 arasindaki gegmis verilerine ait
3’er aylik donemler halinde sunulan yurtdisi yatirnmlari ve yurti¢i tasarruflari
oranlarini incelenmistir. Yurtigi tasarruflar uzun ve kisa vadede ekonomik biiyiimeyi
pozitif olarak etkilemektedir. Fakat yurtdis1 yatirimlari kisa vadede tasarruflar igin
pozitif yonlii iliskide olsa bile uzun vadede negatif olmaktadir. Sonug¢ olarak

tasarruflar uzun ve kisa vadede, yabanci yatirimlar ise sadece kisa vadede ekonomik
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bliylimeye pozitif bir etkiye sahiptir. Uzun vadede yabanci yatirimlarin ekonomik

blyimeye etkisi negatiftir.

Baris ve Uzay (2015) Johansen esbiitiinlesme analizi, Granger nedensellik analizi ve
Toda-Yamamoto nedensellik analizi testlerini kullanarak 1960-2012 yillar1 arasi
Tiirkiye i¢in tasarruf oranlarini inceleyerek, tasarruf oranlari ile ekonomik biiylime
arasindaki iligskiyi saptamistir. Bu testler sonucunda ekonomik biiylimeden tasarruf
oranlarina dogru pozitif bir nedensellik iliskisi ortaya c¢ikmistir. Tasarruflarda
meydana gelen artiglar biliyllk oranda ekonomik biiylimedeki artiglardan
kaynaklanmaktadir. Ayn1 zamanda tasarruflarda meydana gelen artislarin ekonomik

biliylimeye olan etkisinin diisiik bir seviyede oldugu ortaya ¢ikmustir.

Alagdz, Erdogan ve Topalli (2008) tarafindan yapilan ¢alismada, 1992-2007 yillar
arasindaki veriler incelenmis ve yabanci yatirimlar ile ekonomik biiylime arasinda
nedensellik iliskisi gdzlemlenmistir. Bu incelemeler yapilirken Granger nedensellik
analizi kullanilarak degiskenlerin birbirleriyle anlamli bir iliskiye sahip olmadig:
saptanmigtir. Granger nedensellik analizine gore bir iliski saptanmamis fakat yapilan
regresyon analizi sonuclarma gore ise direkt yabanci sermaye yatirimlarindan
ekonomik biliylimeye dogru pozitif bir iliski oraya koyulmustur. Yabanci
sermayelerde meydana gelen%10’luk bir artisin ekonomik biiylimeyi %3.6 gibi bir

oranda arttirdig1 ortaya koyulmustur.

Ayaydin (2010) Johansen-Juselius koentegresyon testi ve VAR nedensellik
analizinden yararlanarak yabanci yatirimlarin 1970-2007 yillar1 arasindaki oranlar
ile ilgili yaptig1 incelemede, yabanci yatirimlardan ekonomik biiyiimeye tek yonlii

nedensellik iliskisi oldugunu ortaya koymustur. Tiirkiye icin gergeklestirilen yabanci
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yatirimlarin ekonomik biiylime i¢in destekleyici ve pozitif bir iligki i¢inde oldugu

bulgusuna rastlanmistir.
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Bolum 4

METODOLOJI

4.1 Makroekonomik Degiskenlerin Ekonomik Biiyiime Oranlarina

Yaénelik Olan Etkilerini Olgmeyi Amagclayan Bir Arastirma

Tiirkiye icin yapilan bu calismada, g¢esitli makroekonomik degiskenler olan; biitce
dengesi, enflasyon oranlari, yatirim oranlari, ihracat oranlari, tasarruf oranlari, direkt
yabanci sermaye yatirim oranlart ve ithalat ile ihracat arasindaki farklarin hesaba
katilarak, ekonomik biiylimenin bu degiskenlerin etkisi ile nasil bir yonelime sahip
oldugunu ortaya ¢ikarmak amaglanmistir. Tiirkiye’nin 1980-2015 yillar1 arasinda
kayitlara gecilen ve Diinya Bankasi resmi internet sayfasinda yayinlanan veriler esas
alimmistir. Bu baglamda ilk olarak ¢alismada kullanilacak metodoloji belirlenmistir.
Akabinde arastirmanin sonucunda veri analizlerine ulagilabilmek i¢in, Genigletilmis
Dickey-Fuller (ADF), Phillips Perron (PP) analizleri yardimiyla birim kok testi
uygulanmlstlrl. Serinin duraganligi hem normal olarak hem de birinci derece farki
alinarak gozlemlenmistir. Bu testler ayn1 zamanda sadece sabit terimli ve sabit
terimli ve trendli olarak analiz edilmistir. Yapilan bu testlere bagli olarak ortaya
cikan sonuglar degerlendirilmis ve ek olarak ise en kiiciik kareler testi (OLS)

uygulanarak degiskenler arasindaki iliski ve bu iligkilerin katsayis1 gézlemlenmistir.

! Yapilan Birim K&k Testleri bu tez iginde raporlanmamustir. Istek iizerine raporlanabilir.

31



4.2 Arastirmanin Metodolojisi

Arastirmanin metodolojisi, yapilan ¢alismanin amacini, 6nemini ve bu g¢alisma igin

yapilan analizlerin hangi yontem ve testler ile hesaplandigini icermektedir.
4.3 Arastirmanin Amaci

Makroekonomik degiskenlerin ekonomik biiylime {iizerindeki etkilerinin Tiirkiye

ornegi ile arastirilmasi ve sonuclarin degerlendirilmesidir.
4.4 Arastirmanin Onemi

Tiirkiye’nin i¢inde bulundugu ekonomik durumun onemini ve bu durumun ileride
nasil iyilestirmeler ile GSYIH nin biiyiime oraninin arttirilabilir oldugu konusuna
cevap aramaktadir. Dahil edilen ¢esitli degiskenler ile GSYIH’deki bilyime
arasindaki iliskiyi arastirarak siirdiiriilebilir bir ekonomik biiylimenin temel taslari
olan degiskenlerin 6nemi gozlemlenmektedir. Yapilan cesitli regresyon testleri ile
one siiriilen modeller dogrultusunda yapilan analizler ve ulagilan sonuglara gore
cesitli yorumlar getirilmistir. Bunun sonucunda gelecek icin, Turkiye modeline
uygun olarak ekonomik biiyiimede saglanacak olan istikrarin ne sekilde
gerceklestirilebilecegi konusunda ¢esitli Oneriler 6ne surilmektedir. Belirlenecek
olan bu sonuglarin degerlendirilmesi ve arastirilmasi Tirkiye’deki ekonomik
blylmeye katki saglayacagi ve bu katkinin nasil olacagi bu ¢alisma sonunda 6nem

kazanacaktir.
4.5 Arastirmada Kullanilan Yontem

4.5.1 Veri Toplama

Calismanin asli amaci Tirkiye i¢in ekonomik biiylimenin seyrini gézlemenin yani
sira literatiirde ileri siiriilen etken faktorlerin ekonomik biiylimeye ne denli katkida
bulundugunu oraya koymaktir. Bu baglamda, 1980 ile 2015 arasinda toplamda 36
yillik bir zaman araligini ele alip, 12°ser yillik 3 ayr1 déneme goére incelemelerde
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bulunulmustur. Yapilacak gozlem ve arastirilacak iligkiler i¢in veriler Diinya Bankasi
resmi internet sitesinden, Diinya Kalkinma Gostergeleri (World Development
Indicators) sayfasindan saglanmistir (Diinya Bankasi: Grubu - Uluslararas1 Kalkinma,
Yoksulluk ve Siirdiiriilebilirlik, Subat 2018).

4.5.2 Degiskenler

Calismada kullanilmak {izere Diinya Bankasinin yayinladigi ve literatiirde gesitli
caligmalarla Onerilen, Turkiye icin ekonomik buyimeye etkide bulunabilecek olan

degiskenler incelenmistir. Kullanilan degiskenler asagidaki tabloda belirtilmistir.

Tablo 9: Kullanilan Degiskenler

DEGISKENLER SEMBOLLER  |OLGU-BIRIM
Biiytime Orani Y %

Enflasyon ENF %

Yatirim YAT GSYiH icindeki payi
Butce Dengesi BD GSYiH icindeki pay!
Thracat [HR GSYiH icindeki pay!
[thalat ITH GSYiH icindeki pay
Direkt Yabanci Sermaye Yatirimlari YDS GSYiH icindeki pay!
Tasarruf TAS GSYiH icindeki pay!
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4.5.3 Veri Analizi

Bu calisma genel olarak Tiirkiye i¢in 1980 ve 2015 yillart arasinda 36 yillik zaman
serisinin 12 yillik ti¢ doneme boliinmiis ve bu veriler kullanilarak 6nceki bélimde de
belirtilen degiskenler ile GSYIH’daki biiyiime arasindaki iligki incelenmeye
calistlmistir. Bu baglamda sozii edilen degiskenlerin GSYIH’nin biiyiime oram
uzerinde olan etkileri gesitli modeller gelistirilerek degerlendirilmistir. Yapilacak
olan analizlerin uygulanabilmesi i¢in kullanilan veriler Diinya Bankasi(Subat
2018)’nin olusturdugu veri tabanindan saglanmistir. Veri analizi igin EViews 10

yazilimi kullanilarak test edilmistir.

Genel olarak bu calismada, belirlenmis degiskenlerin ekonomik biiylimeye ne
derecede ve ne yonde bir etkide bulunduklarimi analiz etmek amag edinilmistir. Tlk
asamada ekonometrik yontemler kullanilarak veriler analiz edilmistir. Verilerin
duraganlig i¢in birim kok testi uygulanmasina gidilmistir. Bu sebeple degiskenlerin
hem normal hem de birinci dereceden farklar1 alinmistir. Genisletilmis Dickey-Fuller

testi ve Phillips Perron testi uygulanarak birim kok analizi uygulanmistir.

Ikinci asamada ise kullanilan degiskenler en kii¢iik kareler yontemi (OLS)
yardimiyla farkli modeller gelistirilmistir ve ekonomik biiylime ile olan iliskisi
saptanmistir. Her model i¢in farkli degiskenler dahil ederek degiskenler arasi
olusabilecek c¢oklu korelasyon ihtimalini elimine etmek amaglanmistir. Bu

dogrultuda dort farkli model olusturulmustur.
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Kullanilan modeller asagidaki gibidir;

Y= 0+B1(ENF)+B2(Y AT)+B3(BD)+B4(IHR) (1)
Y= 0+B1(ENF)+B2(TAS)+B3(BD)+P4(IHR) )
Y= o+P1(ENF)+B2(YAT)+B3(BD)+P4(IHR-ITH) (3)
Y= 0+B1(ENF)+B2(TAS)+Bs(IHR-ITH)+B4(YDS) 4)

Her modelde dort farkli degisken ele alinmistir. Enflasyon her modelde etken faktor
olarak kullanilmig, bunun disindaki degiskenler arasinda olusabilecek olan ¢oklu
korelasyondan kaginilmak amaciyla, modellerde degiskenler arasi degisiklik
yapilmistir. Ornegin birinci ve iiciincii modelde yatirimlar, ikinci ve dérdiincii
modelde ise tasarruflar kullanilmistir. Birinci ve ikinci modelde toplam ihracat
oranlar1 kullanilmis fakat iiglincii modelde ise net ihracattan yararlanilmistir. Son
modelde ise direkt yabanci sermaye yatirimlari dahil edilmistir. Tiim bu modelleri
belirledikten sonra EViews 10 yazilimi yardimiyla bu modeller en kiiclik kareler
yontemiyle incelenmistir. Sonuglar analiz edilip yorumlanmistir. Yapilan testler
sonucu ortaya ¢ikan verilere analiz kisminda deginilmistir.

4.5.4 Turkiye’de Ekonomik Bilyiime Uzerine Ekonometrik Analizler

Ekonomik biliylimenin Olclilmesi ve analiz edilmesi i¢in dort farkli model
olusturulmustur. Bu modellerde literatiir tarafindan kabul goriilen ve ekonomik
bliylimeyi etkileyen degiskenler kullanilmistir. Bu degiskenler sirasi ile biitce
dengesi, enflasyon, yatirimlar, ihracat, ithalat, direkt yabanci yatirnmlar ve

tasarruflardir. Daha Onceden de bahsedildigi lizere ¢alismada kullanilacak olan
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modeller, degiskenler arasi ¢oklu korelasyon olusturacagi i¢in bu durumu ortadan
kaldiracak sekilde diizenlenmistir. Bu baglamda olusturulan dort farkli model

asagidaki tablolarda sirasi ile sunulmaktadir.

Tablo 10: Model 1 I¢in Analiz Sonuglar

Degisken Katsay1 P Degeri (%)

BD 0.240 0.144

ENF -0.117 0.019

YAT 0.834 0.000

[HR 0.622 0.000

C 23.03 0.000
R-squared 0.902
Adjusted R-squared 0.890
Standart Sapma 0.150
Orneklem Periyodu 1980-2015
Zaman Serisi Sayis1 36

LNY =0.240*BD - 0.117*LNENF + 0.834*LNYAT + 0.622*LNIHR + 23.036

Yukaridaki  model, 1980-2015  willarn  arasindaki  veriler  kullanilarak
degerlendirilmistir. S6z konusu sonuglar géstermektedir ki biitce dengesi hari¢ diger
degiskenlerin GSYIH nin biiyiime orani ile istatistiksel agidan anlamli bir iliskisi
bulunmaktadir. Belirtilen modelde, enflasyon hari¢ diger tiim degiskenlerin iktisadi

blylme ile pozitif yonlii iliskisi oldugu anlasilmaktadir.

36



Bu baglamda, diger degiskenlerin sabit tutuldugu varsayimma dayanarak, bitce
dengesinde gerceklesen %1°lik artis, GSYIH’nin blyiime oraninda %0.24 oraninda
bir artisa neden oldugu sdylenebilir. Bununla birlikte enflasyonda gerceklesecek olan
%1’lik artis, reel GSYIH iizerinde %0.11 oraminda bir azalisa sebep oldugu
goriilmektedir. Yukaridaki sonuclardan goriilebilecegi gibi yatirimlarda meydana
gelen %]1°lik artig, ekonomik buyime (zerinde %0.83’luk, ihracatta meydana

gelecek %1°lik artisin %0.62°lik bir bilyimeye neden olacagi anlagilmaktadir.

Tablo 11: Model 2 I¢in Analiz Sonuglar

Degisken Katsay1 P Degeri (%)

ENF -0.082 0.068

TAS 0.826 0.000

BD 0.591 0.000

IHR 0.583 0.000

C 23.425 0.000
R-squared 0.917
Adjusted R-squared 0.906
Standart Sapma 0.138
Orneklem Periyodu 1980-2015
Zaman Serisi Sayis1 36

LNY =-0.082*LNENF + 0.826*LNTAS + 0.591*BD + 0.583*LNIHR + 23.425

Tablo 11’de kurulan ikinci modelin sonuglar1 goriilmektedir. Degiskenlerin tiimii ile
GSYIH arasinda anlamli bir iliski oldugu sdylenebilir. Enflasyon haricindeki Tiim

degiskenler %1 anlamlilik seviyesinde sonuclar vermektedir. Fakat enflasyon
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%10’luk seviyede anlamlilik gostermektedir. Enflasyon disindaki tiim degiskenler
(tasarruf, bitce dengesi ve ihracat) ekonomik blyiime ile pozitif yonlii bir iligskiye

sahip oldugu goriilmektedir.

Bu durum g6z 6niine alindiginda ve diger degiskenlerin sabit oldugu varsayildiginda,
enflasyonda meydana gelecek %]1°lik bir artigin blylme Uzerinde %0.082°lik bir
azalisa sebep oldugu soOylenebilir. Ayrica tasarruf oranlarindaki %1°lik artisin
%0.82°1ik bir artisa yol actigi, bitce dengesi ve ihracatin %1°lik artis1 ekonomik

blylmede sirasiyla %0.59 ve %0.58’lik artiglara sebep oldugu anlagilmaktadir.

Tablo 12: Model 3 I¢in Analiz Sonuglar

Degisken Katsay1 P Degeri (%)

ENF -0.146 0.002

YAT 0.808 0.000

Net[HR 0.770 0.000

BD 0.039 0.780

C 22.038 0.000
R-squared 0.905
Adjusted R-squared 0.893
Standart Sapma 0.147
Orneklem Periyodu 1980-2015
Zaman Serisi Sayisi 36

LNY = -0.146*LNENF + 0.808*LNYAT + 0.770*LNNetiHR + 0.0393*BD +

22.038
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Yukarida goriilen diger bir modelde ise, sadece biitce dengesinin GSYIH ile
anlamsiz bir iliski i¢inde oldugu goriilmektedir. Tablo 12°de goriilmektedir ki diger
degiskenlerin (enflasyon, yatirim ve dis ticaret dengesi) tamamindan %1’lik seviyede
istatistiksel agidan anlamli sonuglar elde edilmektedir. Biitce dengesi degiskeni
anlamsiz sonug verse de her bir degiskenin pozitif yonlii bir iligkiye sahip oldugu

ortaya ¢cikmaktadir. Fakat enflasyon pozitif yonlii iliski gostermemektedir.

Eger tim diger degiskenlerin sabit oldugu diisiiniiliirse, enflasyonda gergeklesen
%1°lik bir artigin ekonomik blylimede %0.14 gibi bir azalisa neden oldugu
gOzlemlenirken yatirimlar ve dis ticaret dengesinde olasi %1°lik bir artig, sirasi ile
%0.80 ve %0.77’lik artiglara sebep olacagi anlasilmaktadir. Biitge dengesinde ise
olast bir %]1°lik artig, iktisadi olarak %0.039’luk bir buylmeye sebep olacagi
goriilmektedir, fakat bu degisim Tiirkiye ekonomisi agisindan istatistiksel olarak

onemli bir anlam tagimamaktadir.
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Tablo 13: Model 4 I¢in Analiz Sonuglar

Degisken Katsay1 P Degeri (%)

ENF -0.193 0.000

TAS 0.639 0.004

NetiHR 0.660 0.000

YDS 0.028 0.612

C 23.213 0.000
R-squared 0.898
Adjusted R-squared 0.885
Standart Sapma 0.153
Orneklem Periyodu 1980-2015
Zaman Serisi Sayis1 36

LNY = -0.193*LNENF + 0.639*LNTAS + 0.660*LNNetiHR + 0.028*LNYDS +

23.213

Son olarak, direkt yabanci yatirimlar disinda diger so6z konusu degiskenlerin
GSYIH’daki biiyiime ile istatistiksel acidan &nemli faktdrler oldugu
g6zlemlenmektedir. Bununla birlikte Tablo 13’teki sonuglardan enflasyon disinda
tim diger degiskenlerin (tasarruf, dis ticaret dengesi, direkt yabanci yatirimlar)

ekonomik buyiume ile pozitif yonlii bir iliskide oldugu anlasilmaktadir.

Diger tiim degiskenler sabit iken, enflasyonda gergeklesecek %1°lik artig ekonomik
bliyumede %0.19’luk bir azalisa sebep olacagi goriilmekte, diger yandan
tasarruflardaki %1°lik degisimin ise %0.63’liik bir artisa sebep verecegi ortaya

¢ikmaktadir. Dis ticaret dengesinde meydana gelebilecek bir artism GSYIH’nin
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biiyiime oraninda %0.66’lik bir artisa sebep olabilecegi dngoriilebilir. Direkt yabanci
sermaye yatinnmlardaki iliski yine pozitif olarak gdézlemlenmekte ve meydana
gelebilecek %1’lik artis %0.02°lik bir blyimeye sebep olabilecegi ileri

surllebilmektedir.
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Bolim 5

SONUC VE ONERILER

Tiirkiye tarihi boyunca kirilgan bir ekonomik yapiya sahip olmustur. Bu yap1 i¢ ve
dis faktorlerin etkisiyle kirilganligini siirdiirmiis ve {ilkedeki ekonomik istikrarin
saglanabilmesini  zorlastirmustir.  Ozellikle hiikiimet tarafindan  uygulanan
makroekonomik politikalar sonucunda devlet biiyiime konusunda istikrari
saglayamamis ve devam eden yillarda inisli ¢ikisli bir yol izlemistir. 2000 yilindan
sonraki donemde ise 2015 yilina kadar hiikiimetin uyguladigi reformlar ve g¢ok
amacl politikalar sayesinde ekonomi kayda deger bir iyilestirme sergilemistir.
Uygulanmis olan mali ve para politikalari, makroekonomik stratejiler ve yapisal
reformlar Tiirkiye ekonomisinde istikrarli biiyiime sergilenmesine yol agmis ve bu
durum ekonomiye olan giiveni artirmistir. Hiikiimetin  hedefledigi biiylime
seviyelerine net olarak ulasmasi miimkiin olmasa da 2016 yilinda satin alma giicti
paritesi incelendiginde Tiirkiye Diinya Bankasi raporuna gore Diinyada 13. sirada
Avrupa'ya kiyasla 5. sirada yerini almistir. Bu durumun baglica sebebi yatirnm ve

ihracattan kaynakli oldugu kayitlara gegmistir.

Bu calismada temel olarak Tiirkiye’de iktisadi biliylimenin makroekonomik
degiskenler ile arasindaki iliski incelenmistir. Yapilan arastirmada 1980 ve 2015
yillar1 arasinda Tirkiye’deki ekonomik dalgalanmanin sebeplerini anlamaya yonelik
bir analiz gergeklestirilmistir. Analiz sonuglarina gore Tirkiye’de enflasyonun

ekonomik biiylimeyi olumsuz ydnde etkiledigi sonucuna ulasilmistir. Ulasilan
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sonuglar; Akgiil ve Ozdemir (2011), Tar1 ve Kumcu (2005), Tiirkekul (2007), Uysal,
Mucuk ve Alptekin (2008), Karagor, Saylan ve Ugler (2009), Artan (2008), Karaca
(2003), Terzi (2004), Berber ve Artan (2004) tarafindan yapilan ¢aligmalar ile ayni

sonucu vermektedir.

Ikinci degisken olan ihracat verileri incelendiginde, sonuglara gostermektedir ki
ithracata dayali olarak biiyiime teorisi Tiirkiye ekonomisi i¢in uygundur. Bir baska
deyisle ihracat iktisadi biiylimeyi olumlu olarak etkilemektedir. Bulunan sonuglar;
Korkmaz (2014), Demirhan (2005), Temiz (2010), Aktas (2009), Sagik (2009), Sara¢
(2013), Pata (2017) tarafindan yapilan calismalar ile ayni yonlii sonuglara
ulagilmigtir. Bununla birlikte Simgek (2003) tarafindan yapilan calisma ile farkl

sonuclar gostermektedir.

Bir diger analiz ise biitge acgigi ile ilgilidir. Bu analiz sonuglarina gore Turkiye
ekonomisinde biitce agiklarinin ekonomik biiyiime {izerinde olumsuz bir etkiye sahip
oldugu gorilmektedir. Yapilan analiz sonucunda biitce agigimin azaltilmasinin
ekonomik durumu pozitif yonde etkileyecegi anlasilmaktadir. Biitge aciklarinin
negatif yonli sonug vermesi; Kesbig, Baldemir ve Bakimli (2004), Ulusoy ve Cural
(2004), Demir ve Sever (2008) tarafindan yapilan ¢aligmalar ile ortak sonuglar

gostermektedir.

Tasarruflar {izerine yapilan analizler sonucunda pozitif yonlii bir iliski ortaya
konulmustur. Bu sonuclara gore tasarruflar iktisadi biyume ile ilgili olarak pozitif
yonlii etki gdstermis olsa da tasarruf paradoksu Tiirkiye i¢in uzun vadede biiyiimeyle

ilgili istikrarsizliga yol acan sonuglar dogurabilecegi sOylenebilir. Bu analizler ile

43



ilgili olarak yapilan diger calismalarda ise; Sancak ve Demirci (2012), Ornek (2008),
Baris ve Uzay (2015) bu ¢alismadaki sonuglar ile benzeri sonuglar ortaya ¢ikmistir.

Son olarak, yabanci yatirimlarin Tiirkiye’nin ekonomik durumu iizerindeki etkisi ise
cok diisiik seviyede oldugu meydana ¢ikmistir. Sonuglar pozitif yonlii bir iliskiyi
oldugunu gostermektedir. Fakat iktisadi biiylimenin %10’luk artisina etkisi sadece
%2.8’lik bir etkide oldugu sonucun c¢ok Onemli bir pozitif etki gosterdigi
sOylenemeyebilir. Bu sonuglar ¢ergevesinde yapilan diger ¢alismalarda ise; Alagoz,
Erdogan ve Topalli (2008), Ayaydin (2010) tarafindan yapilan bulgularla ayni

sonuclara ulagilmistir.

Tiirkiye’nin sahip oldugu bu ekonomik durum goéz Oniine alindiginda, ekonomik

biliylimenin saglanmasi i¢in onerilecek baglica birka¢ durum s6z konusudur.

> Ulke igindeki iiretimin arttirilip, bu iiretim sonucunda ihracata ve yatirima
yonelme saglanmasi iilkenin yararina olabilir.

» Dus ticaretteki artig cari acigin azaltilmasina neden olmayabilir, bu durumda
bile ihracatta gergeklesen artis biiylimedeki istikrar1 saglayabilecektir. Cunku
Tiirkiye’de ihracat oranlari ithalat oranlarina bagimli bir sekilde hareket
gostermektedir.

» Biitge aciklar1 azaltilmali, para ve maliye politikalar1 iyilestirilerek
ekonominin strekli olarak buytumesine izin verilmelidir.

» Kisisel harcamalarin yatirimlara doniistliriilmesi ve piyasadaki paranin iyi
yonetilmesi sonucu enflasyon haddinde diislis saglanarak bir istikrar ortami
olusturulmalidir.

» Ekonomik istikrarin saglanmasi hem iilke i¢i hem de iilke disinda Tiirkiye’yi

iktisadi agidan iyi bir seviyeye ulastirmasi kaginilmazdir.
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