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Calismada 2007:01-2017:03 ¢eyrek donem-
lik verilerle Turkiye ekonomisinde ekonomik bii-
ylmenin belirleyicileri arastirilmistir. Bu amagla,
Gayri Safi Yurtici Hasila, kamu harcamalari, vergi
gelirleri, Borsa istanbul 100 endeksi, reel efektif
doviz kuru, tiketici fiyat endeksi, bir ay vadeli
agirlklandirilmis mevduat faiz orani, toplam ih-
racat miktari, toplam ithalat miktari, toplam dis
borg, toplam i¢ borg ve 2008 kiresel krizi temsi-
len kriz degiskeni degiskenleri kullanilmistir. Ca-
lisma regresyon analizi yardimiyla analiz edilmis
olup elde edilen bulgulara gore, vergi gelirleri,
kamu harcamalar, faiz orani ve ithalat miktar
ekonomik blylimeyi pozitif yénde etkilerken, ti-
ketici fiyatlari endeksi, ihracat miktar, dis borg
ve i¢ borg stoku ile 2008 kiiresel kriz ise ekono-
mik biylmeyi negatif yonde etkilemektedir.
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ABSTRACT

In the study, with 2007: 01-2017: 03 quarterly
data, determinants of economic growth in
Turkey's economy has been investigated. For
this purpose, Gross Domestic Product, public
expenditures, tax revenues, Borsa istanbul 100
index, real effective exchange rate, consumer
price index, one-month weighted deposit interest
rate, total export amount, total import amount,
total external debt, total internal debt variables
and crisis variables representing the 2008 global
crisis were used. The study was analyzed with
the help of regression analysis. According to
the findings, tax revenues, public expenditures,
interest rate and import amount positively
affected the economic growth, while consumer
prices index, export amount, external debt and
domestic debt stock and 2008 global crisis affect
negative economic growth negatively.
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GIRIS

Ekonomik bilytime kavram olarak, bir ekonominin belirli bir donem icerisinde tretim hacmindeki
artis anlamina gelmektedir. Bir ilkenin ekonomik bllylimesi genel olarak Gayri Safi Yurtici Hasila'daki
(GSYH) degisimlerdir (Turan, 2008: 11). Ekonomik kalkinma ise bir ekonomide her alanda gortlen
pozitif degisimlerdir. Ekonomik biiyiimenin bir ekonomide yalnizca belirli makroekonomik alanlar-
da, sektorlerde veya bolgelerde olmasi o ekonominin siirdirilebilir olmasini zorlastirmaktadir. Eger
ekonomik bliyiime ekonominin her sektoriine, bdlgesine, vatandaslarina genisletilebilirse o zaman
ekonomik kalkinma gerceklesmektedir.

Ekonomik blylme temelde iki sekilde gerceklesmektedir. Birincisi, eksik istihdamda yani tam
istihdam diizeyinin altindaki bir ekonomide, kaynaklari daha etkin kullanarak ve/veya o anki en iyi
teknolojiden yararlanilarak, tretilen mal ve hizmetlerde fiziksel degeri artirmaktir; diger bir ifadeyle
ekonomik biiylime saglanmaktadir. ikincisi ise, tam istihdamda olan bir ekonomide iiretim kaynak-
larinin miktarlarinin artirilmasi veya tretim kaynaklarinin verimliligini artirabilecek dahaileri bir tek-
noloji modeline gecilmesi durumudur. Verimlilikteki artis ise insana ve teknolojiye yapilan yatirimi
ifade etmektedir. Bu nedenle AR-GE faaliyetlerine yapilan yatirm ve {lkenin bireylerinin egitimine
yapilan yatirim son ylzyilin son dénemlerinde en temel belirleyici haline gelmistir. Bundan dolayidir
ki ekonomik biiylime teorilerinde hem teknoloji hem de beseri sermaye icsel faktor haline gelmis-
tir. 21. ylzyilda ise Uretim, ticaret ve finansin uluslararasilasmasindan dolayl ekonomik biiyiimenin
bes temel bileseni bulunmaktadir. (http://content.lms.sabis.sakarya.edu.tr, Erisim Tarihi :01 Haziran
2018)Bunlar;

i. Nufus ve Beseri Sermaye

ii. Sermaye ve Sermaye Piyasalari

iii. Kiresellesme ve ticaret

iv. Teknoloji ve Yenilik (innavasyon) ve Verimliligin Kesif Sahasi

v. Dogal Kaynaklar iklim degisikligidir.

Ekonomik biiyiimenin degeri hem pozitif hem de negatif olabilmektedir. Pozitif deger ekonomi-
deki olumlu gelismeleri ifade ederken negatif bir deger ekonomideki daralmaya isaret etmekte ve bu
durum da ekonomik krizlere sebep olabilmektedir. Ekonomistlere gére ekonomik biiyiimede kisa ve
uzun donem dnemlidir. Buna gore, kisa donemde istikrar ve uzun donem ekonomik biiyime arasinda
bir ayrim yapmaktadirlar. Uzun dénemden kasit ekonomik biiyiimeyi ifade etmekteyken kisa donem-
den kasit ise ekonomik bilytimenin konjonktirel dalgalanmasini ifade etmektedir. ( http://content.
Ims.sabis.sakarya.edu.tr, Erisim Tarihi :01 Haziran 2018)

Bir ekonomide, ekonomik biiylimenin hesaplanmasinda ortalama biyiime hizi ile yillik blyiime
hizi anlasilmakta ve kullanilmaktadir. Buna gore yillik blyime hizi, belli bir zaman dilimi icinde reel
GSYH'de meydana gelen artisi 6lcerken, ortalama biiyime hizi o zaman diliminin geometrik ortala-
masi olarak hesaplanmaktadir. ( http://content.lms.sabis.sakarya.edu.tr, Erisim Tarihi :01 Haziran
2018)

Bu baglamda;

Yillk Reel Buytime Hizi; g= (Reel GSYH, - Reel GSYH, , *100) yardimiyla ve
— ReelGSYH_

t-1

1
Ortalama Reel Biyiime Hizi; g= ( ( Reel GSYH, )"-1) *100 yardimiyla hesaplanmaktadir.
Reel GSYH, ,
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Turkiye ekonomisi biyiime potansiyeli olarak en énemli ekonomiler arasindadir. Kullanilmaya
acik kaynaklari, geng beseri sermayesi ve yeniliklere agik dinamik bir ekonomi olmasi Tiirkiye ekono-
misinin bazi temel avantajlar arasindadir. Ulke yéneticileri ve 6zellikle de ekonomi yéneticilerinin bu
potansiyeli destekledikleri dénemlerde 6nemli bilyiime oranlari elde edilmistir. Ozellikle 2000-2017
donemi icerisinde Turkiye ekonomisi ortalama olarak %5,24 oraninda buyumustir. 2001 i¢ kriz ve
2008 kiresel kriz donemleri negatif biiyiime olarak gerceklesmekte ve ortalamayi disirmektedir.
Buna ragmen bu ortalama bliyime orani pek ¢ok (ilke agisindan oldukea yiiksek bir orandir.

Sekil 1: Reel Ekonomik Blyime Oranlari (2000-2017, %)
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Kaynak: TCMB veri bankasindan alinan verilerle tarafimizdan olusturulmustur.

Calismanin bundan sonraki asamasinda konu ile ilgili iktisatcilar tarafindan calismalardan bir
kismina yer verilmistir. Sonrasinda ¢alismada kullanilan degiskenler yardimiyla bu degiskenlerin
ekonomik blylimeyle arasindaki iliski ekonometrik olarak arastirilmis ve sonu¢ kismina bulgular
degerlendirilmistir.

1- LITERATUR INCELEMESI

Calismanin bu asamasinda literatiirde yapilmis olan konuyla dogrudan veya dolayli sekilde ilgili
oldugu diistiniilen 6nce genel teorik calismalara sonra ise bazi makroekonomik degiskenler ile eko-
nomik bllylime arasindaki literatlr 6zetlerine yer verilmistir.

1.1- Teorik Literatiir Ozeti

Ozel (2012: 63) calismasinda, dissal ekonomik biiyiime ve icsel ekonomik biiyiime teorile-
rinin temellerinin aciklamaya ve bu temeller dogrultusunda bu iki teorinin farkliiklarini ortaya
koymaya calismistir. Buna gore, dissal ekonomik biiylime modellerinin tasarruf ve sermaye bi-
rikiminin ekonomik biytmenin en 6nemli belirleyicisi oldugunu ifade ederken diger yandan uzun
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donemde ise ekonomik biyimenin temel kaynagini teknolojik gelismelere dayandirmakta ve
teknolojik gelismeleri dissal kabul etmektedir. Bu kabulle birlikte ekonomik blylimenin nasil
saglandigini ise yeterince aciklayamamaktadir. icsel biiyime modellerinde ise fiziki ve beseri serma-
yenin yaninda bilgi ve beceri 6n plana ¢ikmaktadir. Bu modelde azalan verimler yasasinin gegersiz
oldugu savunulmaktadrr. icsel bilyiime teorilerinde fiziksel sermaye ile beseri sermayenin birbirlerini
destekledigini ifade etmistir. Ayrica, teknolojik gelisme ile fiziki ve beseri sermaye arasinda énemli
bir iliski oldugunu ve beseri sermayenin, teknolojik alt yapi ve AR-GE calismalarina dnemli katki
yaptigi savunulmaktadir

Alatas (2014) calismasinda, cografya, disa aciklik ve kurumsal kalite ile ekonomik kalkinma ara-
sindaki iliskiyi teorik olarak arastirmis ve kurumsal kalitenin ekonomik kalkinma tizerindeki etkisini
122 iilke igin 1996-2012 yillari icin panel veri yontemi kullanarak analiz yapmistir. Analiz sonucunda
elde edilen bulgulari, kurumsal kalitenin ekonomik kalkinma {izerindeki etkisinin pozitif ve istatistiki
olarak anlamli oldugudur.

Blylime modellerinden olan i¢sel bliyiime modeline gére ekonomik bllylime piyasa iginde eko-
nomik aktivitelerde bulunan birimler tarafindan igsel olarak belirlenmektedir. Bu modele gére eko-
nomik bllylimeyi gerceklestiren faktorler temelde {ic grupta incelenmektedir (Ehrlich, 1990: 3-4).

i. Gary Becker, Kevin Murphy, Robert Tamura ve Mark Rosenzweig olmak (zere niifusu yani

beseri sermaye birikimi yoninden oldugunu diisiinenler,

ii. Paul Romer gibi teknolojiyi piyasadaki ekonomik dinamiklerinin yonlendirdigi girisimci karar-
lar1 oldugunu distinenler,

iii. Robert Barro, Robert King ve Sergio Rebelo, Dale Jorgenson, Kun-Young
Yun gibi ekonomik biiylime siirecinin temelinde kamunun 6nemli rolii oldugunu ve bu degis-
kenin blylmenin bagimsiz degiskeni oldugunu dislnenler.

Lucas (1988: 25) ekonomik biylimenin en 6nemli nedenlerinden birisi olarak beseri sermaye
oldugunu ifade etmistir. Kibritcioglu (1998: 224), Lucas'in ayrica toplumda yasayan bireylerin kendi
sermayelerini artirmalari, kendi verimliliklerini artirdigi gibi 6te yandan diger Gretim faktérlerinin ve-
rimliligine de katki yaptigini belirtmistir.

Yeldan (2010: 221) calismasinda teknolojik yeniligin ekonomik biiylimenin temel kaynagi oldugunu
ifade etmistir. Romer (1986: 1002) calismasinda, teknolojideki gelismelerin firmalarin karliliklarinin
ve pazar paylarinin armasinda énemli rolti oldugunu hatta marjinal verimliliklerini de artirdigini ifade
etmistir. Korkmaz (2010: 3321) calismasinda bu durumun en genel manada yani makro yonden ir-
delenmesi halinde ekonomik biiyiimeyi destekledigini belirtmistir. Ote yandan icsel biiyiime modeli,
beseri sermaye ve bilgiyi de ekonomik biilyiimenin en énemli kaynaklarindan oldugunu savunmakta-
dir (Becsi ve Wang, 1997: 51).

Romer, Arrow’a (1962) dayandirdigi modelinde AR-GE'nin sektdrlerdeki teknolojik gelismelerin
ekonomik biylmenin itici glicti oldugunu ifade etmistir.

Barro (1990: 110; 1991)'dan aktaran Ercan, (2002: 134-135) kamu harcamalarinin ekonomik bi-
yime siirecini hizlandirdigini ifade etmistir. Ancak bu durumun gerceklesebilmesi; hiikiimet politi-
kalariyla AR-GE calismalarinin tesvik edilmesi, egitim, saglik ve diger alt yapi yatirmlari gibi dogru-
dan saglanan kamu hizmetleri ve sosyal anlamda uygun diizeye erismesiyle gerceklesebilmektedir.
Hikimet harcamalari ancak kdr amaci glitmeyen ve temsili hane halkinin fayda fonksiyonunu en
Ust diizeye cikartacak uygulamalarla ekonomik biylmeyi olumlu yonde etkileyebilmektedir. Bu se-
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kildeki politik uygulamalarin ekonomik bliylime ve ekonomik refah tizerinde pozitif yansimalari ol-
maktadir. Ote yandan kamu harcamalarinin ekonomik biiyiimeyi olumsuz etkiledigi durum ise genel
anlamiyla vergilendirmeden kaynaklanan ozel tasarruflardaki azalma ile aciklanmaktadir

King ve Rebelo (1990: 146) calismalarinda, vergi politikalarinin ekonomik biyiimeye etkisini ig-
sel bir bliylime modeli cercevesinde hiikiimetlerin politikalarinin fiziki ve beseri sermaye birikimini
tesvik edebilecegi ifade etmislerdir. Uluslararasi piyasalara kolay erisebilen ekonomilerde, vergi poli-
tikalarinin olumsuz etkisinin daha fazla oldugunu, vergi oranlarindaki kiclk degisikliklerin dahi eko-
nomik biilylimeyi yavaslatabilecegi gibi tersine ekonomik biiyiimeyi artirabilecegini de belirtmislerdir.

Fischer (1991: 361) calismasinda, makroekonomik politikalarin uzun dénemde biyimedeki ro-
LUn{ arastirmistir. Calismada hem kesit regresyon analizi hem de diger analizler yoluyla yaptigi ince-
lemesinde, enflasyon orani, dis borg stoku, kamu agiklari gibi temel makro degiskenlerin ve izlenen
politikalarin ekonomik biyime ile iliskili oldugu sonucunu elde etmistir. Bu makroekonomik politi-
kalarin ekonomik bilyiimeyi hangi kanallardan etkiledigi yoniinde ise kesin bir diisiince olmamakla
beraber, yatinmlar ve bu yolla biilyiimenin etkilendigi diisincesi daha 6ne ¢ikmaktadir. Strdiirilebilir
bir blylime igin Ulkedeki makroekonomik istikrarla, disa agiklik, piyasa mekanizmasinin islerligi, ka-
munun fiziki ve sosyal altyapiyl saglamadaki roli oldukga 6nemlidir.

1.2- Kamu Harcamalari ve Ekonomik Biiyiime: Literatiir Ozeti

Abdiyeva ve Cetintas (2017: 19) calismalarinda, Kirgizistan ekonomisini 1995-2014 dénemi yil-
Uk veriler yardimiyla ARDL ve Hata Diizeltme Modelleri yardimiyla Wagner Kanunu'nun gecerliligini
arastirmislardir. Buna gore, ekonomik biyiime ile kamu harcamalari arasinda uzun dénemde tek
yonli nedensellik iliskisi oldugunu ve Wagner yasasinin gegerli oldugunu tespit etmislerdir. Kamu
harcamalarina Wagner kanunu ve Keynesyen teori farkli sekilde bakmaktadir. Buna gore ilkinde ka-
mu harcamalari digsal ikincisinde ise i¢sel bir degisken kabul edilmektedir. Yani, Wagner Kanunu'na
gore kamu harcamalari ekonomik bilyime Gzerinde etkili degilken (ekonomik biiyiimeden kamu
harcamalarina dogru etkili oldugunu savunmakta), Keynesyen teoride kamu harcamalari ekonomik
bllylime Uzerinde pozitif yonde etkisi olup ayrica 6nemli bir politika araci konumundadir.

Yamak ve Kiigiikkale (1997) Turkiye ekonomisini 1950-1994 donemi icin Wagner Kanunu'nun ge-
cerliligini arastirmislar ve bulgulari, Wagner Kanunu'nun ilgili dsnem ve analiz yontemleri cerceve-
sinde gecerli oldugu seklinde gerceklesmistir.

Kanca (2011: 75) calismasinda, Tirkiye ekonomisinde kamu harcamalari ile ekonomik biyime
arasindaki iligkiyi dinamik bir model yardimiyla analiz etmistir. Bulgulari, kisa donemde kamu harca-
malarindan ekonomik bilyimeye dogru olan nedensellik iliskisi uzun donemde ise ekonomik biyi-
meden kamu harcamalarina dogru olmaktadir.

Bagdigen ve Cetintas (2004) Turkiye ekonomisi icin kamu harcamalari ile ekonomik bilyiime ara-
sindaki iliskiyi 1965-2000 donemi icin Granger Nedensellik testi ile esbiitiinlesme testini kullanarak
incelemisler ve ekonomik biiyiime ile kamu harcamalari arasinda bir iliski olmadigi yoniinde sonug
elde etmigslerdir.

1.3- Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime: Literatiir Ozeti

Yaprakli (2007: 87) calismasinda, 1987:1-2007:1 donemini Tiirkiye ekonomisinde enflasyon (UFE-
TUFE) ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi cok degiskenli esbiitiinlesme analizi ve hata diizelt-
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me-gelistirilmis Granger nedensellik testleri yardimiyla incelemis ve uzun dénemde enflasyonun
ekonomik biylimeyi negatif etkiledi sonucunu elde etmistir. Hata dizeltme-gelistirilmis Granger
nedensellik testi sonucunda ise, enflasyondan ekonomik biytiimeye dogru tek yonli bir nedensellik
iliskisi elde etmistir.

Tun Wai (1959: 202-209), 1938-1954 dénemi igin 31 tane gelismekte olan dlke (GoU) verileriyle
yaptigi calismasinda enflasyon icin %13 esik degeri belirlemis ve bu esik deger altinda kalan enflas-
yon orani ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskinin pozitif oldugunu elde etmistir. Benzer sekilde
Thirwall ve Barton (1971: 263-275), 1958-1967 donemi icin olusturduklar verilerle gelismis Glke-
ler (GU) ve GOU'ler icin yaptigi calismada, enflasyon orani %10'un {izerindeki GOU'lerde enflasyon
ekonomik biiyiimeyi negatif etkilerken %8'in altindaki GU'lerde ise enflasyonun ekonomik bilyiimeyi
pozitif etkiledigini ifade etmistir.

Fischer (1983: 267-278), 1961-1981 donemi ve 53 lilke icin yaptigi calismada enflasyonun eko-
nomik biyimeyi negatif yonde etkiledigi sonucunu elde etmistir. Yine benzer sekilde, Kormendi ve
Mequire (1985: 141-163) 1950-1977 donemi icin 47 Ulke icin yaptiklari calismada, enflasyon ile eko-
nomik bilylme arasindaki iliskinin yoninun negatif oldugunu ifade etmislerdir.

Enflasyon ile ekonomik bliylime arasindaki iliskiyi inceleyen arastirmalardan “Tobin etkisi"ne gére
enflasyonun yiiksek olmasi gikti diizeyini de yikselttigini, “Stockman Etkisi’ne goreyse enflasyonun
yuksek olmasi, cikti diizeyini azalttigini, ifade etmistir. Fischer (1993) ve De Gregorio (1993) ve And-
res ve Hernando (1997) ise calismalarinda, enflasyon ile ekonomik bllylime arasinda negatif bir iliski
oldugunu tespit etmislerdir (Pala ve Teker, 2014: 153).

1.4- Dis Ticaret ve Ekonomik Biiyiime: Literatiir Ozeti

Yanikkaya (2003) calismasinda ekonomik biiylme ile ticaret arasindaki iliskiyi korelasyon analizi
ile arastirmis ve pozitif korelasyon olarak tespit etmistir.

Sarkar (2008) calismasinda gelismis ve biylk miktarda ticaret payina sahip olan ulkelerde, ticari
aciklik ile ekonomik biytime arasindaki uzun donem iliskiyi arastirmis ve bu iliskiyi pozitif olarak elde
etmistir.

1.5- Vergi Gelirleri ve Ekonomik Biiyiime: Literatiir Ozeti

Mendoza, Milesi-Ferretti ve Asea, (1995: 30-32), calismalarinda OECD Uyesi olan 18 tane llke icin
1966-1990 donemlerini kapsayan panel veri analizi yardimiyla, vergilerin azaltilmasinin ekonomik
blylmeyi arttirdigini tespit etmislerdir. Diger bir ifadeyle gelir vergisi ve tiiketim vergisi azaltilmasi
durumunda yatirnmlarin ve dolayisiyla ekonomik biiylimenin arttigini ifade etmislerdir.

Ertekin (2006: 28) calismasinda, vergi gelirlerinin sadece kamu hizmetlerinin finansmani amaciy-
la kullanilmadigini ayni zamanda verginin mali amaglarinin disinda; sosyal ve ekonomik olmak tzere
amagclari da bulunmaktadir. Vergi politikasinin etkin bir maliye politikasi araci olarak kullanilmasiyla,
kaynak ve gelir dagiiminin saglanmasi, ekonomik istikrarin saglanmasi, ekonomik blyime ve kal-
kinmanin saglanmasi gibi tilke ekonomisine dair 6nemli makroekonomik amaclar da gergeklestiri-
lebilmektedir.

Bulut (2018: 85-86), vergi gelirleri ile ekonomik biliyiime arasindaki iligkiyi, 1975-2015 dénemi ve
35 tane OECD Uyesi Ulkeleri kapsayacak sekilde panel veri analizi yardimiyla arastirmistir. Bulgula-
rina gore, serilerin es bitinlesik oldugunu tespit etmistir. Paneli olusturan serilerin geneli igin kat-
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sayl negatif ve anlamsiz olmustur. Buna gdre, panelin geneli icin vergi gelirleri ile ekonomik biyime
arasindaki iliski anlamsiz tespit edilmistir. Ancak Ulkeler bazindaki incelemede, OECD (yesi 35 llke
icin yapilan analizlerden sonra elde edilen bulgulara gore, Avustralya, Belcika, Danimarka, Yuna-
nistan, izlanda, italya, Japonya, Litksemburg, Polonya, Portekiz, ispanya, isvec, Tirkiye, Sili, israil
ve Letonya icin vergi gelirleri ve ekonomik biiyiime serileri icin sonuglar istatistiksel olarak anlaml
iken, istatistiksel olarak anlamli sonuglar elde edilen bu llkelerden bazilarinda (Belgika, Danimarka,
Yunanistan, izlanda, Lilksemburg, ispanya ve Letonya) vergi gelirleri ile ekonomik bilyiime arasinda-
ki iliski pozitif ve anlamli, bazilarinda (Avustralya, Italya, Japonya, Polonya, Portekiz, isvec, Turkiye,
Sili ve israil) ise negatif ve anlamli oldugu tespit edilmistir. Ozel olarak Tiirkiye ekonomisi icin analiz
bulgularindaki katsayi- 0,215 olmustur.

1.6- Borg Stoku ve Ekonomik Biiyiime: Literatiir Ozeti

Eratas, BasgI-Nur (2013: 207, 223) calismasinda, yiikselen piyasa ekonomileri olarak siniflandi-
rilan 10 tlke (Cin, Hindistan, Endonezya, Gliney Kore, Turkiye, Polonya, Meksika, Brezilya, Arjantin
ve Glney Afrika Cumhuriyeti) icin, dis bor¢ ve ekonomik biyiime arasindaki iliskiyi panel veri ana-
lizi kullanarak ampirik model kapsaminda incelemislerdir. Elde edilen bulgularda, degiskenlerin es
biitiinlesik oldugunu ve uzun donemde dis borglanmanin ekonomik blylime Uzerinde negatif etkisi
oldugu yoniinde sonuglar elde etmislerdir. Daha acik bir ifadeyle, dis bor¢ ve ekonomik biiyiime ara-
sindaki tahminlenen uzun donem regresyon katsayisi-0.07'dir.

Malik, Hayat ve Hayat (2010) calismasinda, 1972-2005 dénemi ve yillik veriler kullanarak, Pa-
kistan ekonomisi icin dis borg stoku ve ekonomik bliylime arasindaki iliskiyi, dis borcun ekonomik
blylime Ulzerindeki etkisinin negatif oldugu sonucunu elde ettigini ifade etmistir.

Cicek, Gozegir ve Cevik (2010: 141) calismasinda, i¢ ve dis borglanmanin ekonomik biyime
ile arasindaki iligkiyi, Turkiye ekonomisi igin, yapisal kirilma testi ve Regresyon analizi yardimiyla
1990Q1-2009Q3 donemi icin 3'er aylik veriler kullanarak arastirmislardir. Bulgularina gore, i¢ borg
stokundaki herhangi bir artisin ekonomik biytimeyi pozitif sekilde etkilerken, dis bor¢ stokundaki
artislarin ekonomik biiylimeyi negatif sekilde etkiledigi sonucunu ortaya koymuslardir.

Cogurcl ve Coban (2011: 133) Tirkiye ekonomisi ve 1980- 2009 yillari icin dis borcun ve niifus
artis hizinin ekonomik biylme tzerindeki uzun donemli iliskinin varligini arastirmak amaciyla Jo-
hansen esbiitiinlesme testi ve EKK yontemiyle analiz yapmistir. Turkiye'deki dis borcun ve niifus artis
hizinin ekonomik bilylime ile arasindaki iliskinin yoniiniin negatif oldugu sonucunu elde etmistir.

1.7- Hisse Senetleri ve Ekonomik Biiyiime: Literatiir Ozeti

Altintas ve Tombak (2011: 1) Turkiye'de hisse senedi fiyatlari ile makroekonomik degiskenler ara-
sindaki iliskiyi 1987-2008 dénemini VAR ydntemi ve Granger nedensellik testleriyle analiz yapmistir.
Hisse senedi fiyatlariyla ekonomik biylime arasinda uzun dénemde pozitif ve anlamli bir iligki elde
etmistir. Hata diizeltme modeline dayali Granger nedensellik testi sonucunda ise kisa donemde eko-
nomik biylime ile hisse senedi fiyatlari arasinda bir iliski elde edilememistir.

Fama (1981), Geske ve Roll (1983) hisse senedi fiyatlari ile sanayi tretimi, reel ekonomik biiylime,
issizlik ve temettll dagimi gibi Glcilebilen cari ve beklenen ekonomik faaliyetlerle iliskisi oldugunu
ifade etmislerdir. Benzer sekilde Fama (1981,1990), Zhao (1999) ve Ho-Kim (2003) ekonomik biyii-
me ile hisse senedi fiyatlari arasindaki iliskiyi pozitif tespit etmislerdir.
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Pala ve Teker (2014: 151) AB-27 Ulkeleri ile Tiirkiye'de ekonomik bilyiimeyi etkileyen faktérleri
2000-2011 donemi statik panel veri analizi ile arastirmistir. Enflasyon (Tiife) oraninin ekonomik bii-
ylimeyi negatif yonde etkiledigi sonucunu elde etmislerdir.

2- VERI SETi, YONTEM ve BULGULAR

Calismanin bu asamasinda kullanilan degiskenlerden olusan veri seti ve bu veri setine uygulanan
coklu regresyon analizi hakkinda genel bilgi verilmistir.

2.1- Veri Seti ve Yontem

Sosyal bilimler alaninda herhangi bir degisken tek bir degiskenle agiklanamamaktadir. Bundan
dolayidir ki bircok degisken kullanilarak analiz yapilmak durumunda kalinmaktadir. Bunun icin de
birden fazla degiskenin kullanildigi regresyon analizi “coklu regresyon analizi” olarak adlandirilmak-
tadir (Orhunbilge, 1996: 81).

Calismada 2007:01-2017:03 dénemi ceyrek donem serilerle Turkiye ekonomisi icin ekonomik
blytmenin belirleyicileri arastirilmistir. Calismada kullanilan degiskenler, GSYH, kamu harcamalari,
vergi gelirleri, Borsa istanbul 100 (BiST100) Endeksi, reel efektif déviz kuru, tiiketici fiyat endeksi, bir
ay vadeli agirliklandirilmis mevduat faiz orani, toplam ihracat miktari, toplam ithalat miktari, toplam
dis borg, toplam ic borg ve 2008 kiresel krizi temsilen kriz kuklasidir. Veri setini olusturan degis-
kenler elektronik veri dagitim sisteminden (EVDS-TCMB) elde edilmistir. Calisma Coklu Dogrusal
Regresyon yontemiyle analiz edilmistir. Bu yontemle analiz edilecek olan model asagidaki sekilde
olusturulmustur:

Model: EB= B +B,Bi+B,DK+B,VG+B, TF+B,KH+B FO+B,iH+B,iT+B DB+B, iB+B, K

Modelde, EB: Reel ekonomik biylimeyi, KH: Kamu harcamalari, VG: Vergi gelirleri, Bi: BIST100
endeksi, DK: Reel efektif doviz kuru, TF: Tuketici fiyat endeksi, FO: Bir ay agirliklandirilmis mevduat
faiz orani, iH: Toplam ihracat miktari, iT: Toplam ithalat miktari, DB: Toplam dis borg stoku, IB: Toplam
ic borg stoku ve K: 2008 Kuresel kriz kuklasidir.

2.2- Coklu Regresyon Analizi

Regresyon analizi yardimiyla, aciklanan degisken ile aciklayici degisken arasindaki iliski matema-
tiksel olarak tahmin edilmektedir. Eger aciklayici degisken sayisi iki veya daha fazla ise bu durumda
aciklayicr degiskenlerin bir degisken Gzerindeki etkisini belirlemek icin ¢oklu regresyon modeli kul-
lanilmaktadir. Calismada kurulan modelin sonuglari yorumlanmadan énce ¢oklu regresyon analizinin
spesifikasyonlarina yer verilmistir ve elde edilen sonuclar Tablo 1.'de verilmistir.

Tablo 1: Coklu Regresyon Analizinin Model Spesifikasyonlari

Regresyon Analiz Degerleri Test Sonuclan

R? 0,75
Diizeltilmis R? 0,66
F istatistigi ve Olasilik Degeri 8,42 (0.00)
Durbin-Watson istatistik Degeri 2,33
Akaike Bilgi Kriteri -2,47
Hata Karelerin Toplami 0,12
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Modelde elde edilen R? degerine gore modele dahil edilen degiskenler ekonomik blylimeyi %75
oraninda agiklamaktadir. Model spesifikasyonlari ve varsayimlari olusturulan modelin ve yapilan cok-
lu regresyon analizinin guvenilirligi saglamakta ve yapilacak yorumlarin da dogrulugunu géstermek-
tedir. Modele ait varsayimlarin sinanmasina ait degerler Tablo 2.’de verilmistir.

Tablo 2: Coklu Regresyon Analizinin Varsayimlari ve Sonuglari

Coklu dogrusal Normal .. Modelin
baginti Dagilim Otokorelasyon Degisen Varyans atiklari 0 (sifir)
TESTLER ortalamadadir
Merk‘:,zl'll:°§m'§ Jarque Bera  LM=188(0,17) Obs*R2 5,29.10°8
c 3,789 0,17(0,91)  RESET (Ramsey) 9,27
UR 487 ST F-ista:tis-tik Ola-sﬂlk Degeri
Degeri Chi-Square(8)
KH 1,917 -0,06 2,31 0,59
VG 2,752 Kurtosis Olasilik Degeri
Bi 2,021 2,71 0,13
DK 1,406
TF 4,375
FO 2,498
iH 3,758
iT 7,151
DB 1,258
iB 3,563
K 3,239

Not: Otokorelasyon testi icin, Breusch-Godfrey LM Testi; Dedisen Varyans Testi icin, Breusch-Pagan-Godf-
rey Heteroskedasticity Testi, kullanilmistir.

Tablo 2.'den de goriildiigi gibi calismada kurulan model icin gerceklestirilen ¢coklu dogrusal reg-
resyon modelinin bitin varsayimlari saglanmaktadir. Bundan dolayi regresyon sonucunda elde edi-
len katsayilarina ait yorumlamalarin glivenilir oldugu diistinilmektedir. Ayrica modeldeki degisken-
lere ait ardisik atiklarin kiimdilatif toplamlarinin gliven sinirlari icerisinde kalmasindan dolayi modelde
tanimlama hatasi olmamakla birlikte degiskenlerde yapisal kirilma olmadigi gorialmistir. Sonuglar
Sekil 1'de verilmistir.
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Sekil 2: Modele ait ardisik atiklarin kiimiilatif toplami (Cusum ve Cusum-Sq)
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2.3- Bulgular
Calismanin bu asamasinda regresyon analizinin veri setine uygulanmasi sonucunda elde edilen

bulgular ve modeldeki uygulanisina yer verilmistir. Olusturulan model cercevesinde coklu regresyon
analizi veri setindeki degiskenlere uygulanmis ve elde edilen sonuglarin modele uyarlanmasi sonu-
cunda model asagdidaki sekilde yeniden diizenlenmistir:

EB=0,10+0,01Bi-0,28DK+0,20VG-2,99TF+0,15KH+0,22F0-0,57iH+0,72iT-0,67DB-0,57IB-0,02K
[11,78] [0,18]  [-1,1] [5,53]  [-4,67]  [12,18] 5,971  [-517]  [675] [-579] [-2,62] [-2,34]

Calismada elde edilen bulgular su sekilde 6zetlenmistir:

« Diger degiskenler veri iken vergi gelirlerindeki %1 oranindaki artis ekonomik buyimeyi %0,20
oraninda artirmaktadir.

« Diger degiskenler veri iken tiiketici fiyatlari endeksindeki %1 oranindaki artis ekonomik biiyt-
meyi %2,99 oraninda azaltmaktadir.

« Diger degiskenler veri iken kamu harcamalarindaki %1 oranindaki artis ekonomik biyimeyi
%0,18 oraninda artirmaktadir.

« Diger degiskenler veri iken faiz oranindaki %1 oranindaki artis ekonomik biiyiimeyi %0,13 ora-
ninda artirmaktadir.

« Diger degiskenler veri iken ihracat miktarindaki %1 oranindaki artis ekonomik biyimeyi %0,57
oraninda azaltmaktadir.

« Diger degiskenler veri iken ithalat miktarindaki %1 oranindaki artis ekonomik biiyiimeyi %0,72
oraninda artirmaktadir.

« Diger degiskenler veri iken toplam dis borg stokundaki %1 oranindaki artis ekonomik biyiimeyi
%0,67 oraninda azaltmaktadir.

« Diger degiskenler veri iken toplam i¢ borg stokundaki %1 oranindaki artis ekonomik biiyiimeyi
%0,57 oraninda azaltmaktadir.

e Calismada Bi (Borsa istanbul 100 Endeksi) ve DK (reel efektif déviz kuru) degiskenlerinin
t-istatistik degerleri anlamli olmadidi icin yorumlanamamaktadir.

SONUC
Ekonomik blyimenin belirleyicileri 6zellikle iktisatgilar ve politika yapicilar icin 6nemli konular
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arasindadir. Cunku iktisatcilar iktisat bilimi adina, politika yapicilar ise Ulkelerini kalkindirmak ve
ekonomik olarak biyiitmek adina bu konu tizerinde calismaktadirlar. Her tlkenin en 6nemli makro
amagclarindan birisidir ekonomik biyime. Ekonomik biiyiimenin siirekli hale yani istikrarli bir hale
donustirilmesi gerekmektedir. Aksi halde ilke ekonomisinin kalkinmasina etkisi istenilen diizeyde
olamamaktadir.

Bu calismada 2007:01-2017:03 donemi icin ceyrek donemlik verilerle Tirkiye ekonomisinde eko-
nomik biylmenin belirleyicileri arastirilmistir. Calismada, GSYH, kamu harcamalari, vergi gelirleri,
BiST100 endeksi, reel efektif déviz kuru, tiiketici fiyat endeksi, bir ay vadeli agirliklandirilmis mev-
duat faiz orani, toplam ihracat miktari, toplam ithalat miktari, toplam dis borg, toplam i¢ borg ve
2008 kiresel krizi temsilen kukla degiskeni serileri kullanilmistir. Calisma ¢oklu regresyon analizi ile
arastirilmistir. Analizin glivenilir oldugunun gosterilmesi amaciyla spesifikasyonlari ve varsayimlari
da rapor edilmistir.

Calismada elde edilen bulgulara genel olarak bakildiginda ve bazi politik 6nerilerde bulunuldu-
gunda;

Enflasyon ile ekonomik bilyiimenin negatif iligki icinde olduklari gérilmistir. Buna gore, enflas-
yon Turkiye ekonomisinin bliyiimesini olumsuz yonde etkilemektedir. Politik 6neri olarak ise bir an
once Tirkiye ekonomisine zarar vermeyecek enflasyon oranlarinin makul seviyelere disirilmesi
gerektigidir.

Faiz orani ile ekonomik biylimenin pozitif iliski icinde olduklari gorilmistir. Buna gore, faiz
oraninin Tirkiye ekonomisinin blylimesine olumsuz etki etmedigi hatta olumlu yénde etkiledigi el-
de edilmistir. Bu durum bankalarin, kamunun ve ticari isletmelerin reel ekonomik faaliyetler yerine
faizden faydalandiklarini géstermektedir. Politik dneri olarak ise Tiirkiye ekonomisindeki faiz oran-
larinin gelismis (lkeler seviyesine ¢ekilmesiyle ekonominin daha fazla pozitif yonde etkileneceginin
distnilmesidir.

Vergi gelirlerinin ekonomik bliylimeyi pozitif yonde etkiledigi gorilmektedir. Bu durum kamu y6-
neticilerinin vergi gelirlerini dogru sekilde harcadiklari seklinde diistiniilmektedir. Yani vergi gelirleri-
nin yatirimlara dogru yonlendirildigi distnilmektedir.

Kamu harcamalarinin da vergi gelirleri gibi dogru sekilde kamu yatirmlarina veya kredi garanti
fonu gibi veya yatinm tesvikleriyle 6zel sektoriin desteklendigini ve kamu harcamalarinin bu yon-
de kullanildigini diisiindiirmektedir. Yani ekonomik biiyiimeyi destekleyici sekilde kamu harcamalari
kullanilmaktadir.

ihracat miktarinin ekonomik biiyiimeyi negatif etkiledigi ithalat miktarinin ise ekonomik biiyii-
meyi pozitif etkiledigi goriilmektedir. Bu da Turkiye ekonomisindeki sanayi tretiminin ithal mallara
dayandirildi§i diistincesini ortaya koymaktadir. Bunlarin en basinda da eneriji, teknoloji ve makine
tretimleri gelmektedir. ihracat miktarinin diisiik olmasindan dolayi ekonomik biiyiimeyi destekle-
medigi diistinilmektedir. Daha yliksek yani Turkiye ekonomisinin potansiyeline uygun miktarlardaki
ihracat miktarlarinin ekonomik bilylimeyi pozitif katki yapmasi beklenmektedir.

Dis borg ve i¢ borg stokunun ekonomik biiyiimeyi negatif etkilemesinin nedeni olarak bu borglarin
faizlerinin yliksek olmasi ve ddviz kurlarindaki artislarin daha fazla tlke kaynaklarinin borg servis-
lerine ayrilmasi ve boylece ilke yatinimlarina yeterince kaynak ayrilamamasi oldugunu dislndiirt-
mektedir.

2008 kiresel krizin etkisinin ise az da olsa hissedilir sekilde Tiirkiye ekonomisini etkiledigi ve bu
etkinin negatif yonde oldugu tespit edilmistir.
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Calismanin literatuire dnemli katki yaptigi diisiinilmektedir. Calismada bircok makro degiskenin
kullanilmasi ¢calismayi énemli kilmaktadir. Calismada niifus, yatinmlar-tasarruflar, para arzi, kredi
kullanimlari, vb. kullanilmayan degiskenlerde bulunmaktadir. Bu degiskenlerin bazilari modele katil-
mak istenmis ancak modelin giivenilirligi bozuldugu i¢in modelden gikarilmislardir. Farkl donemler,
farkli modeller ve farkli yéntemler cercevesinde yeni calismalarin yapilabilecegi disuniilmektedir.
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