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TEZ ETIK VE BILDIiRIiM SAYFASI

Yiiksek Lisans Tezi olarak sundugum “Yiikselen Piyasa Ekonomilerinde Cari Acik,
Ekonomik Biiyiime ve Petrol Fiyatlar1 Arasindaki liski” baslikli ¢alismanin tarafimca,
bilimsel ahlak ve geleneklere aykiri diisecek bir yardima bagvurmaksizin yazildiginit ve
yararlandi§im eserlerin kaynakcada gosterilenlerden olustugunu ve bunlara atif yapilarak

yararlanmis oldugumu belirtir ve onurumla dogrularim. 09.04.2021

Mustafa Yahya SATILOGLU



ONSOZ

Ulkelerin, diger iilkelerle olan ekonomik iliskilerinin onemli bir gdstergesi olan
6demeler bilancosunun en énemli kalemi, cari islemler hesabidir. En genel ifadeyle gelismekte
olan birgok tlke dretiminin tiiketimini karsilayamamasindan dolay1 cari agik sorunu ile karsi
karstya kalmaktadir. Ozellikle enerji bakimindan yetersiz olan iilkelerde, alternatif enerjiler
iretilemediginden cari agik kronik bir sorun olmaktadir. Ekonomik biiyiimenin ger¢eklesmesi

ve bu biiylimenin istikrarl1 bir hal almasi i¢in iiretim ve dolayisiyla enerji ihtiyaci kaginilmazdir.

Bu calismada, cari agik ile ekonomik biiyiime ve petrol fiyatlar arasindaki iligki, segili

yukselen piyasa ekonomileri i¢in 1982-2019 yillar1 arasinda incelenmistir.

Bu c¢alismanin konusunun Dbelirlenmesinde beni yonlendiren ve c¢alismam
tamamlanincaya kadar degerli bilgilerini benimle paylasarak destegini esirgemeyen degerli

hocam Dr. Ogr. Uyesi Eda Dineri ’ye,

Hayatimin her asamasinda desteklerini esirgemeyen ve beni bu giinlere getiren anneme
ve babama, bu yogun siiregte beni bir an bile yalniz birakmayan sevgili esime sonsuz

tesekkiirlerimi sunarim.

Gaziantep, 2021 Mustafa Yahya SATILOGLU



OZET

Gelismekte olan iilkelerin bir¢ogu ekonomik biiyiimelerini gergeklestirirken cari acik
sorunu ile karsilasmaktadir. Bu (Qlkelerin ddemeler bilangosu incelendiginde cari agik
sorununun en temel nedenlerinden biri olarak gdze carpan unsur enerji ithalatidir. Bu
calismanin amaci cari acik, ekonomik biiyiime ve petrol fiyatlar1 arasindaki iligkinin
arastiritlmasidir. Arastirmada, yiikselen piyasa ekonomileri taniminda yer alan 23 iilkeden
yalmizca G-20 Uyesi olan ve cari acik sorunu ile kars1 karsiya kalan 6 iilke (Arjantin, Endonezya,
Guney Afrika, Hindistan, Meksika ve Tirkiye) incelemeye konu edilmistir. 1982-2019 dénemi
icin cari agik ve ekonomik biiylime arasindaki iligki, petrol fiyatlar1 degiskeni de eklenerek

panel veri yontemi ile incelenmistir.

Modelde ekonomik buytumenin belirleyicisi olan gayri safi yurtici hasila, cari islemler
hesabi bakiyesi ve Brent petrol fiyatlari degiskenleri kullanilmistir. Dumitrescu ve Hurlin Panel
Nedensellik Testi sonuglarina gore, ekonomik biiyiimeden cari agiga ve petrol fiyatlarina dogru,
petrol fiyatlarindan da cari agiga dogru tek yonlii nedensellik tespit edilmistir. Panel regresyon
analizi sonucunda petrol fiyatlarinin ve ekonomik biiyiimenin, cari agi81 pozitif yonde etkiledigi
sonucuna ulasilmistir. Segili iilkeler agisindan, cari acik ile ekonomik biiylime arasinda
istatistiksel olarak anlamli bir iliski tespit edilemezken cari agik ile petrol fiyatlar1 arasinda

istatistiksel olarak anlamli bir iligki tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Yiikselen piyasa ekonomileri, petrol fiyatlar1 ve cari agik, cari agik,

ekonomik biyume, panel veri analizi.



ABSTRACT

While many developing countries realize their economic growth, they also face the
current account deficit problem. When the balance of payments of this countries are examined,
energy imports are one of the main causes of the current account deficit problem. The aim of
this study is to investigate the relationship between current account defcit, economic growth
and oil prices. In the study, only 6 countries (Argentina, Indonesia, India, Mexico, Turkey and
South Africa), which are members of the G-20 out of the 23 countries included in the definition
of emerging market economies are examined. The relationship between current account deficit,
economic growth and oil prices has been analyzed using panel data method for the period 1982-
20109.

In the model, the variables of gross domestic product, current account balance and Brent
oil prices, which are the determinants of economic growth, were used. According to the
Dumitrescu and Hurlin Panel Causality Test results, a one-way causality relationship was found
from economic growth to current account deficit and oil prices, from oil prices to current
account deficit. As a result of the panel regression analysis, it was concluded that oil prices and
economic growth positively affect the current account deficit. While no statistically significant
relationship was found between current account deficit and economic growth in terms of
selected countries, a statistically significant relationship was found between current account

deficit and oil prices.

Keywords: Emerging market economies, oil prices and current account, current account
deficit, economic growth, panel data analysis.
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BIRINCI BOLUM
GIRIS
Yukselen piyasa ekonomileri kavrami, 1981 yilinda Diinya Bankasina bagli bir kurulus

olan Uluslararas1 Finans Kurumunun iiyelerinden Antoine W. Vvan AGTMAEL tarafindan

ortaya atilmistir. (www.ifc.org, 2016: 47).

Yikselen piyasa ekonomileri 80’lerin sonlarinda, finansal serbestlesme ve kambiyo
rejimi Uzerinde kamu etkilerini azaltarak ulusal mali piyasalari, uluslararas1 sermayelere acan
ekonomilerdir (Ispiroglu ve Tas, 2017: 227). Yikselen piyasa ekonomilerinin éne ¢ikan baslica
ozellikleri, hizli biiytime, niifus artis1 karsisinda talep artis1 ve gorece diisiik borg stoklari olarak
siralanabilir (Hopoglu ,2019: 25). Yiikselen piyasa ekonomilerini tanimlamada genel bir ifade
olmamakila birlikte Cavusgil ve Ghauri (1990)’ye gore: “Ulkelerdeki adaletsiz gelir dagilimu,
gelismemis endiistri ve yiiksek niifus gibi sosyo ekonomik sorunlari ortadan kaldirmaya yonelik
kokli degisimlerin gergeklestirilebilmesi i¢in uzun siireli planlar olusturarak ilgili planlarini
ortaya koymalar1 sonucunda GSMH’de artis kaydeden iilkeler bigimindedir.” (Kapkara ve Kog,
2016: 480).

2015 yilinda, IMF tarafindan yayinlanan World Economic Outlook Raporu’nda 23 ilke,
yiikselen piyasa ekonomisi olarak adlandirilmigtir. Bu iilkeler; Arjantin, Banglades, Brezilya,
Bulgaristan, Cin Halk Cumhuriyeti, Endonezya, Filipinler, Giney Afrika, Hindistan,
Kolombiya, Macaristan, Malezya, Meksika, Pakistan, Peru, Polonya, Romanya, Rusya, Sili,

Tayland, Turkiye, Ukrayna ve Venezuela’dir.

Yukselen piyasa ekonomileri arasinda diinyanin en biiyiik 20 ekonomisinin yer aldigi
G-20’ye liye birgok tilke vardir. Bu tilkeler arasinda Arjantin, Brezilya, Cin Halk Cumhuriyeti,
Endonezya, Gliney Afrika, Hindistan, Meksika, Rusya, TUrkiye siralanabilir.

Tiirkiye’nin de iginde bulundugu yukselen piyasa ekonomilerinin birgogu, gerek ara mal
ve mamul gerek enerji gereksinimlerini karsilamak amaciyla ithalata dayali bir ekonomik
faaliyet slirdiirmek zorunda olduklarindan cari agik sorunu ile karst karsiya kalmaktadir. Son
yillarda yapilan ¢aligmalar gozler 6niine sermektedir ki gelismekte olan iilkelerin, ekonomik
biiytimede gostermis olduklari basariy1 cari acik konusunda yakalayamamakta ve artan cari agik
ile kars1 karsiya kalmaktadir. Bu durum, ekonomik agidan bir¢ok sorunu da beraberinde
getirmektedir. Yine ilgili pek ¢ok ¢alismada, ekonomik biyiimenin cari agig1 artirdigi da gozler

online serilmektedir.



Bu c¢alismanin temel amaci, yiikselen piyasa ekonomileri olarak adlandirilan 23
ulkeden, G-20 Uyesi olan ve cari agik veren 6 iilke i¢in cari agik ile ekonomik biyiime ve petrol

fiyatlar arasindaki iligkiyi incelemektir.

Calisma bes bolumden olugsmaktadir: Birinci bolimde, arastirmanin problemi, amag ve
onemi ile arastirmanin sinirliklarina yer verilmistir. Ikinci boliimde, cari acik, ekonomik
biiyime, petrol fiyatlarindaki degisimler, ylkselen piyasa ekonomileri gibi kavramlar ele
alinmus Ve literatiir taramast ile birlikte kavramsal ¢er¢eve sonlandiriimistir. Uglincii boliimde,
arastirmaya iliskin materyal ve yOntem hakkinda bilgi verilmistir. Diinya Bankasi veri
tabanindan yararlanilan ¢alismada, 1982-2019 yillarina ait cari a¢ik ve ekonomik biyime
verileri ile petrol fiyatlari temel alinarak 6 (lke icin panel veri analizi tekniginden
yararlanilmistir. Dérdinct bélimde ise analiz sonucunda ulasilan bulgulara yer verilmistir. Son

olarak, teori ve analize dayanarak sonug ve Onerilerle ¢alisma sonlandirilmistir.



1.1.Arastirmanin Problemi

Arastirmanin temel problemi, G-20 {ilkeleri icerisinde yer alan ve ayni zamanda
yiikselen piyasa ekonomileri olarak nitelendirilen cari agik sorunu ile karsi karsiya kalan
ulkelerde (Arjantin, Endonezya, Giney Afrika, Hindistan, Meksika ve Turkiye), ekonomik

biiytime ve petrol fiyatlarinin etkisinin olup olmadigini tespit etmektir.

1.2.Arastirmanin Hipotezi

Hipotez, arastirilmakta olan bir sorunla ilgili ortaya konan dogruluk veya yanlishgiyla
ilgili herhangi test ger¢eklestirilmemis olmasina ragmen dogrululuguna guvenilen ¢6ziimleme
veya Onermedir (Seyidoglu, 2016: 17). Calismadaki temel hipotez, “secili iilkeler a¢isindan cari

acik ile ekonomik biiylime ve petrol fiyatlari iligkilidir” seklindedir.

Ilgili tez calismasinda, yiikselen piyasa ekonomileri olarak adlandirilan 23 iilkeden G-
20 uyesi olup cari agik veren 6 Ulkenin cari agiginin, ekonomik bilylime ve petrol fiyatlari
tUzerine etkisi analiz edilmektedir. Analizlerde birinci kusak birim kok testlerinin ardindan Kao
Es biitiinlesme Testi, Pedroni Es biitiinlesme Testi, Dumitrescu ve Hurlin Panel Nedensellik
Testi ile panel veri analizi sonuglar1 yorumlanarak analiz tamamlanmistir. Calismanin sonunda

ise test sonuglart, ilgili hipotezle kiyaslanarak degerlendirilmistir.

1.3.Arastirmanin Amaci ve Onemi

Literatlirde blyiime ve cari agik arasindaki iliskiyi ortaya koymak amacgh pek ¢ok
calisma yapilmistir. Kimi iilkelerde cari agik ile ekonomik biiyiime arasinda nedensellik iliskisi
bulunurken, kimi iilkeler igin ise nedensellik iliskisi saptanamamistir. Oyle ki; Ulkeler igin

yapilan ¢alismalarda iki degisken arasinda farkli zamanlarda farkli sonuglara ulagilmistir.

Cari ac1g1 etkileyen bir¢ok faktér bulunmaktadir. Asirt bor¢lanma, kontrolsiiz biiylime,
yuksek enflasyon, enerjide disa bagimlilik ve farkli pek ¢ok neden siralanabilir. Cari agig1
etkileyen faktorlerden biri de Ulkelerin ithalat kalemlerinde énemli bir yere sahip olan dogal
kaynak olan petrol fiyatidir. Calismadaki temel amag, petrol fiyatlarinin ve ekonomik

biiyiimenin cari agik iizerinde etkisinin olup olmadiginin tespitidir.

Calismada, secili tilkelerde cari agik ve ekonomik biiylime, petrol fiyatlari ile ayr1 ayri
iliskilendirilerek ne yonde iliskilerin ortaya ¢ikacagi, ekonometrik teknikler yardimiyla analiz

edilerek agiklanmaya calisilacaktir.



1.4.Arastirmanin Simirhhklar:

Arastirmanin baslica sinirliliklari:
e Yiikselen piyasa ekonomileri taniminda yer alan 23 iilke arasindan G20’ye iiye olan

ulkelerden, cari agik ile kars1 karsiya olan 6 iilkeyi kapsamaktadir.
e Yapilan analizlere ait veriler, 1982-2019 yillarin1 kapsamaktadir.

e Calismada ekonomik biiyiime gostergesi GSYIH, cari acik gostergesi cari islemler
hesab1 bakiyesi ve Brent Petrol fiyat verileri kullanilmistir. Literatiirdeki cari agik ve
ekonomik blylmeyi, petrol fiyatlari ¢ercevesinde irdeleyen calismalara ait diger

gostergeler, modele dahil edilmemistir.



IKINCI BOLUM
KAVRAMSAL CERCEVE
2.1.0demeler Bilangosu

Di1s ticaret bilancosu kavramina, tarihte ilk olarak Merkantilistler tarafindan
deginilmistir. Merkantilistlere gore, dis ticaret bilangosu aslinda dis 6demeler bilangosunun mal
ihracatini ve mal ithalatin1 barindiran bir alt kalemden ibaret olsa da onlar, bu yolla tlkelerinin
tim gelir-giderlerini hesaplamay1 amacglhiyorlard: (Kiigukkalay, 2019: 178). Kavramsal olarak
1720 yilinda Isaac Gervaire tarafindan ortaya atilan 6demeler bilangosu, Smith, Ricardo, Mill,
Hume gibi 6nemli iktisatgilarca gelistirilmis, Gottfried Haberler, James Edward Mead ve Jacob
Viner tarafindan ise mevcut kullanimindaki haline getirilmistir. Odemeler bilangosu, bir tilkede
yerlesik olanlarin, baska iilkelerle belirli yilda meydana getirdikleri iktisadi hareketlerin
kaydedildigi tablo olarak tanimlanmaktadir. Tanimda bahsi gecen yerlesiklik ifadesi, Ulkede bir
yildan daha uzun zamandir mevcut olan kurum, kisi, kurum veya otoriteyi kapsamaktadir.
Odemeler bilangosu, ulkenin bir yil icerisinde dis diinya ile meydana getirdigi mal, ,transfer,

hizmet ve varlik islemlerini kapsamaktadir (Seyidoglu, 2013: 327).

Ulkelerin 6demeler bilangosu, ilgili iilkeler hakkinda degerlendirme yapilabilecek
nitelikte bir tablo oldugundan {ilkeler arasinda diizenlenme agsindan kismi farkliliklar olsa da
genel olarak benzer yapiya sahiptir. Odemeler bilangosunun diizenlenmesinde temel esas

muhasebe ilkesine gore her iki tarafin esitligidir (Okstiiz, 1980: 1-2).

Tablo 1: Odemeler Bilangosunun Sematik Gosterimi

A. CARI ISLEMLER HESABI
1 Ithalat
2 Ihracat

Mal Dengesi

3.Hizmet Gelirleri
4.Hizmet Giderleri

Mal ve Hizmet Dengesi

5. Birincil Yatirnm Kaynakli Gelirler
6. Birincil Yatirnm Kaynakli Giderler

Mal, Hizmet ve Birincil Gelir Denge

7.Ikincil Yatirrm Kaynakli Gelirler
B. SERMAYE HESABI




C.FINANS HESABI
8.Dogrudan Yatirimlar: Net Varlik Edinimi
9.Dogrudan Yatirimlar: Net Yiikiimlilikk Olusumu
10.Portfoy Yatirimlari: Net Varlik Edinimi
11.Portfoy Yatirnmlari: Net Yiikiimliiliik Olusumu
11.1.Hisse Senetleri
11.2.Bor¢ Senetleri
12.Diger Yatirimlar: Net Varlik Edinimi
12.1.Merkez Bankas1
12.2.Genel Hikumet
12.3.Bankalar
12.4.Diger Sektorler
13.Diger Yatirimlar: Net Yiikiimliiliik Olusumu

13.1.Merkez Bankasi
13.2.Genel Hikimet
13.3.Bankalar
13.4.Diger Sektorler

Cari, Sermaye ve Finans Hesaplari

D. NET HATA VE NOKSAN

GENEL DENGE

E. REZERV VARLIKLAR
14. Resmi Rezervler

15. Uluslararasi Para Fonu Kredileri
Kaynak: TCMB, 2021

2.2.0demeler Bilangosu Kalemleri

Odemeler bilangosu, bes ana hesaptan olusur. Bunlar; cari islemler hesabi, sermaye

hesabi, finans hesabi, resmi rezerv iglemleri hesabi ile net hata ve noksan hesaplaridir.

2.2.1.Cari islemler Hesabi

Bir ekonomide, yurt iginde yerlesik bulunanlar ile yurt disinda yerlesik olarak
bulunanlar arasinda meydana gelen faktor gelir-giderleri, mal ve hizmet akimlariyla karsiliksiz
transferlerin kayit altina alindig1 hesap olarak adlandirilabilir. Hesap, a¢ik verdigi zaman ilgili
ulkenin elde ettigi kazangtan fazlasini diger iilkelere gondermis oldugunun bir gostergesidir.
Bu gibi bir durumda olusan agik ya yurtdisi bor¢lanmasi ya da yurti¢indeki varliklarin satilmasi
yolu ile giderilmektedir. Tersi durumda ise ilgili tilkedeki yerlesiklerce yurtdigina sermaye
aktarimi gerceklesir (Kadooglu Aydin, 2017: 32).



Cari islemler hesab1 da kendi igerisinde hesap gruplarina ayrilmaktadir. Bunlar, mal
ticareti, hizmet ticareti, yatirim gelirleri ve cari transferler olmak iizere dort alt basliga

ayrilabilir.

“Cari islemler hesabinda, gelirlerin giderleri astigi, diger bir ifadeyle farkin art1 oldugu durum, cari

islemler fazlasi olarak adlandirilirken giderlerin gelirleri astig1, diger bir ifadeyle farkin eksi oldugu durum ise cari

islemler ag1g1 olarak adlandiriimaktadir” (TCMB, 2021).

Bir iilkenin cari islemler hesabinda agik meydana gelmesi, ilgili {ilke i¢in kazandig:
paradan fazlasini yurtdisina gonderdigi anlamina gelmektedir. Meydana gelen aci1g1 kapatmak
icin mevcut kaynaklarini satma veya yurtdisindan borglanma yoluna gidilmektedir (Obstfeld ve
Rogoff, 1997: 5).

2.2.1.1.Mal Ticareti ve Dis Ticaret Dengesi

Ulke icinde yerlesik yasayan kisilerle iilke disinda yerlesik yasayan kisiler arasinda
meydana gelen ve glimruklerden gecen mal ihracat ve ithalat tutarlar1 arasindaki fark, dis ticaret
dengesi olarak adlandirilmaktadir. Ithalatin ihracattan daha az olmasi durumu dis ticaret
fazlasini, ithalatin ihracattan daha fazla olmasi ise dis ticaret agigin1 meydana getirir (TCMB,

2020).

Mal ticareti hesabi, genellikle yatirim yapilacak iilkenin dis ticaret bilangosu hakkinda
fikir sahibi olmay1 amaglamaktadir. Mal ticareti ile ihracat sonucunda, iilkeye doviz girisi
saglanirken ithalat sonucunda ise iilkeden doviz ¢ikist olmaktadir. ihracat, 6demeler
bilangosunda aktif bir hesap olarak alacak kisminda yer alirken ithalat ise bor¢ kismina
kaydedilen pasif hesaptir. Ilgili hesapta alacak kismi bor¢ kismidan daha biiyiik bir degere
sahipse hesabin fazla oldugu az ise ilgili hesabin agik verdigi anlamina gelmektedir (Akyuz ve
Isgiiden, 1990: 60-61).

2.2.1.2.Hizmet Ticareti

Ulkelerin hizmet ithal ve ihrag etmesi, hizmet ticareti boliimiinde yer almaktadir.
Goriinmez ticaret olarak da adlandirilan bu kalem, tasimacilik (navlun dahil), turizm (dis
turizm), ingaat hizmetleri, finansal hizmetler (bankacilik hizmetleri) ile diger ticari hizmetler,
resmi hizmetler (diplomatlara yapilan her tiirlii 6demeler) ve diger hizmetlerden (bilgi
hizmetleri, patent ve lisans komisyonlari ) olusmaktadir (Dinler, 2013: 592). GOrlinmez ticaret
olarak da adlandirilan hizmet ithalat ve ihracatindan kaynaklanan 6deme akimlari, bu kalemde

incelenmektedir. Doviz girisleri s6z konusu oldugunda, art1 isaret olarak kayit altina alinirken
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doviz ¢ikiglar1 olmasi durumunda ise eksi isaretli olarak kaydedilmektedir (Bocutoglu’ndan
[2014] aktaran Bakkal ve Bakkal, 2019 : 1149).

2.2.1.3.Gelir Dengesi Hesabt

Yatirim hesabinda yurt i¢inde bulunan yabanci sermayeli kuruluslarin elde edip yurt
disina gonderdigi karlar, yatirimlarindan elde ettikleri temettiiler ile faiz, yurt disina
gonderdikleri paralar ile resmi dis borg faizleri burada izlenmektedir. Yurt disindaki isgilerin

anayurda gonderdigi paralar, yani isci gelirleri ilgili hesaba alacak olarak kaydedilir.

2.2.1.4.Cari Transferler Hesabt

Cari transferler hesabi {ilkeye mal, hizmet ya da para girisi oldugu durumlarda, bu
girislerin karsiliginda herhangi bir 6deme yapilmayan bu tiir islemler, cari islemler hesabinda
toplanir. Isci gelirleri ile resmi transferlerden olusan cari islemler hesabinin kalemlerini ise

“Diger Sektorler” ve “Genel Hiikiimet” olusturmaktadir (TCMB, 2005: 6).

2.2.2.Sermaye Hesabi ve Finans Hesaplari

Finansal varliklarin alim ve satimlarina iligskin gergeklestirilen tim islemler, 6demeler
bilangosunun finans hesab1 boliimiine kaydedilirken {ilkeler arasi servet transferi ortaya
cikartan etkinlikler ise sermaye hesabinda kayit altina alinmaktadirlar (Krugman vd., 2017:
326-327). Sermaye ve finans hesabi, cari iglemler dengesinde ortaya ¢ikan agik durumunda bu
acigin hangi yollarla kapatildigini, fazla durumunda ise fazlaligin nerede kullanildigini

gostermektedir (Dinler, 2013: 593).

Sermaye islemleri belirli bir tilkede yerlesik olan kisi veya kuruluslarmn, farkli Glkelerde
yaptiklar1 yatirnmlardan ve lilke disina aktardiklar1 mali fonlardan meydana gelmektedir.
Ulkelerin, diger iilkelerle yaptiklar1 sermaye islemleri, Uluslararasi Para Fonu karar1 dncesinde
sermaye hesabi altinda incelenmekteydi ancak karar sonrasi ilgili hesap, sermaye ve finans
hesab1 olarak giincellenmistir (Seyidoglu, 2013: 338). Genel itibariyle sermaye bilangosu, i¢-
dis faiz oranlarinin farklari ile iligkilidir ve s0yle ifade edilebilir: SB=(i - if). Diinya faiz oranlar1
(if) degismezken yurt i¢i faiz oranlarinda (i) meydana gelen artis sonucunda iilkeye sermaye
girisi saglanmis olur ve sermaye bilangosunda iyilesme meydana gelir. Yurt i¢i faizlerde diisiis

durumunda ise bu durumun tam tersi s6z konusu olur (Dogan, 2005: 7).

Bir iilkeden farkli bir iilkeye gelen sermaye ve bu sermayenin kullanilmasi durumu
“sermaye ihlali” olarak adlandirilir. Sermaye hesabi, alacak hesab1 oldugundan bilangoda aktif
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kisma kaydedilmekte ve iilke gelirinde artis meydana getirmektedir. Sermaye ihrac1 ve mal
ithalati durumlari, iilkeden doviz ¢ikmasina veya iilkenin yabancilara bor¢lanmasina neden
olmaktadir. Sermaye ithalati, yani mal girisi ve ihracati durumlarinda ise tilkeye doviz girisi
saglanmis olur. Sermaye hesabi, iilkelerin sahip olduklar1 net mali kaynaklar1 gosterir.

Odemeler bilangosunun toplam borglu ve alacakli net islem bakiyesi, “sermaye bilangosu”

olarak adlandirilmaktadir (Karluk, 2003: 450).

2.2.3.Resmi Rezervler

Ulkelerin, IMF ve merkez bankasindaki altin ve doviz rezervlerinde ortaya ¢ikan
degisiklikleri yansitan resmi rezerv hareketleri hesabidir. Cari islemler aciginin meydana
geldigi durumlarda, sermaye hesabinda ortaya ¢ikan bu a¢igin finansmaninda yetersiz

kalinmas1 durumunda, kalan bakiye icin resmi rezervlere basvurulur (Unsal, 2011: 150).

Ozel ¢ekme hakki, altin, déviz rezervleri, fon nezdindeki rezerv pozisyonu ve diger
alacak haklar1 olmak iizere uluslararasi rezerv hareketlerini bes ana basliga ayirmak

mumkindir (Kadooglu Aydin, 2017: 36).

Muhasebe kaydi olarak ilgili hesap diger hesaplardan farkli olarak kayit altina alinir.
Oyle ki resmi rezervlerde meydana gelen azalis alacak, artis ise borg olarak kaydedilir. Merkez
bankasi tarafindan yapilan alim-satimlarda islemler tek tek degil net olarak tek kalem halinde
kayit atilir (Seyidoglu, 2013: 341).

2.2.4.Net Hata ve Noksan Hesabi

TCMB terimler sozliigii tanimma gore: “Odemeler dengesinin, her islemin iki ayri
isaretle (alacak ve borg kaydi) kaydedildigi bir muhasebe sistemi olmasi nedeniyle 6demeler
dengesi konusunda her islem, icerigi ile ilgili kaleme kaydedilirken karsi kaydinin da bir bagka
kalemde yer almasi esastir. Bir baska deyisle her islemin esit degerde alacak ve borg kayitlariyla
kaydedilmesi, boylece “cari islemler hesab1’” ve “sermaye hesab1’nin toplaminin her zaman
“finans hesab1” kalemine esit olmasi1 gerekmektedir. Ancak verilerin degisik kaynaklardan elde
edilmesi, degerleme, 6lgme ve kayit zamani farkliliklart yaratmakta, sonug itibariyle olusan
farklar, net hata ve noksan (NHN) kalemine “kalint1” seklinde yansimaktadir. Bu kalem, finans

hesabindan cari islemler hesab1 ve sermaye hesabinin ¢ikarilmasiyla elde edilmektedir”.

Net hata noksan hesabinin kullanilmasinin baz1 gerekgeleri vardi. Bunlar 6zetle, bazi

verilerin siyasi ve spekulatif nedenlerle kayit altina alinamamasi, kayi1t disilik, ithalat ve ihracat
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yapilirken {ilkeye giren ve ¢ikan mallarin giris ve ¢ikiglari arasinda meydana gelen zamansal

farkliliklar ve glimriik beyannamelerinde meydana gelen hatalar olarak siralanabilir.

2.3.Cari Acik Kavrami

Cari agik, agik bir ekonomide, belirli zaman dahilinde, toplam harcamalar toplam Gretim
tarafindan karsilanmadiginda, tasarruflarin yatirimlari finanse edemeyecek seviyede olmasi
durumunda meydana gelen finansman agigini kapatmak amaciyla dis yerlesiklerden finansal,
iktisadi ve ticari iglemler yardimiyla elde edilen mal, hizmet, sermaye ve faktor hareketlerindeki
net bakiyenin ticari, iktisadi ve finansal olarak degerlerinin net yabanci varliklar tliriinden

parasal ifadesi seklinde tanimlanabilmektedir (Kuzu, 2020: 2).

Cari denge/cari acik veya fazla ise:

Cari Hesap Dengesi = Dis Ticaret Dengesi (Mal Dengesi + Hizmetler Dengesi) + Net
Gelir /Gider (Yatirim Gelirleri Dengesi) + Dogrudan Transferler + Varlik Gelirleri
(Kuzu, 2020: 3)

Matematiksel yontemler yardimiyla tanimsal olarak cari dengeye ulagmak, iki sekilde
mimkindur. ilk olarak 6demeler dengesinin veri elde etme yonteminden hareketle mal ve
hizmetler dengesine net yatirim gelir/giderleriyle cari transferlerin ilave edilmesi yoluyla elde
edilir. Ikinci yontemde ise milli gelir hesaplar1 araciligiyla elde edilmektedir. ilgili ikinci

yontem ise temel milli gelir denklemi ile ortaya ¢ikmaktadir.
GSHYH=C+I+G+(X-M) (2.1)

Milli gelir denklemine gore gayrisafi yurtigi hasila (GSYH), kamu ve 6zel kesimin
yatirim harcamalari (I), hitkiimet harcamalar (G) ve dis ticaret gelir giderinden yani ithalat ve
ithracattan (X ve M) meydana gelmektedir. Gayrisafi milli hésila ile gayrisafi yurti¢i hasila
arasindaki farkin, toplam faktor Odemelerinden kaynaklandigi varsayimi cergevesinde

(GSMH=GSYH=rF);
GSMH=C +1+G+X—M +rF 2.2)

Denklemine ulasilir. Denklemdeki r reel uluslararasi faiz oranini, F ise net yabanci

varliklar1 veya yiikiimliiliikleri ifade etmektedir. Esitlik su sekilde de ifade edilebilir;

GSMH-C-G=1+ X — M +IF (2.3)
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(C+G) toplam tiketimi ifade etmektedir. Bu nedenle 2.3 numarali esitligin sol tarafi
tasarruflara esit olmaktadir. X — M + rF ifadesinin cari dengeye esit oldugu diisiincesi

cergevesinde esitlik, asagidaki hale doniistiiriilebilir:
GSMH-C-G-1=CA veya S-I=CA (2.4)
S tasarrufu gostermektedir ve iki bolumden meydana gelmektedir.
S=Sp+Sc=(GSMH-T-C)+(T-G) (2.5)

Denklemde Sp, tiikketim (C ) ve vergilerden (T) arindirilmis olan geliri diger bir deyisle
0zel kesimin tasarruflarini ifade etmektedir. Sg ise kamu kesiminin net tasarruflarini ifade
etmektedir. Yani cari islemler agi1g1, kamu kesimi kaynakl tasarruf eksigine/fazlasina ve 6zel
kesim kaynakli tasarruf eksigine veya fazlasina esittir. Yukarida yer alan denklemlerde toplam

olarak gosterilen cari denge denklemi su sekilde gosterilebilir:
CA=(Sg - 1g)*+(Sp- Ip) (2.6)
2.4.Cari islemler A¢iginin Nedenleri

Cari agik sorunu, bazi iilkeler agisindan oldukea biiyiikk 6nem tagimaktadir. Bunun en
temel nedenlerinden biri de 6zellikle gelismekte olan tilkeler agisindan bakildigindan ekonomik
krizlere yonelik bilgiler veren cari iglemler dengesi, ilerleyen zamanlarda meydana gelebilecek
doviz kuruna iliskin krizlerin de habercisi olabilmektedir. Bu ¢erceveden bakildigi zaman
stirdiirtilebilir bir ekonomik istikrar i¢in cari agik, oldukc¢a énemli bir yere sahiptir (Kaya, 2016:
53). Cari ag1gy, tek bir sebebe baglamak miimkiin degildir. Bir¢ok sebebe bagli olan cari agigin
baslica nedenleri, kontrolsiiz iktisadi biiylime, genisletici nitelikteki para politikalar1 ve maliye
politikalari, dis ticaret aciklari, iktisadi dalgalanmalar, enerji fiyatlart vb. bigiminde

siralanabilir.

2.4.1.Cari Islemler Acig1 ve Ekonomik Bilyiime

Ekonomik biiyiime ile cari agik arasindaki iligkiyi incelemek amaciyla literatiirde pek
¢ok calismalar yapilmis ve bu ¢alismalarin sonucunda ii¢ ana goriis ortaya ¢ikmistir. 11k olarak
ekonomik buytme ile cari islemler dengesinin ters yonli olmasi durumudur. Bu agidan
bakildiginda cogunlukla gelismekte olan iilkeler, tiretimlerini gergeklestirebilmeleri i¢in yuksek
dizeyde ithal girdi bagimliliklarindan dolayi, ekonomik biiyiime cari agigin temel

nedenlerinden biri olarak degerlendirilebilir. Ikinci goriis, cari islemlerde meydana gelen
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gelisimlerin bliylime oraniyla nedensellik iliskisinin oldugu ve cari islemlerde meydana gelen
gelismelerin biiyiime oranina etkisinin var oldugudur. Uglincli goriis ise, cari islemler dengesi
ile ekonomik biiyiime arasinda iligkinin hi¢ olmadig1 veya zayif bir iliskinin bulundugu

yonundedir (Songur ve Yaman, 2013: 221-222).

2.4.2. Cari Islemler Acig ve Petrol Fiyatlan

Ekonomik biyiime, iiretim ile gergeklesmektedir. Uretimde disa bagimlilik séz konusu
oldugunda cari a¢ik durumu s6z konusu olmaktadir. Uretim igin disa bagimli iilkeler agisindan
bakildiginda ise cari agik, 6nemli bir sorun teskil etmektedir. Gelismekte olan birgok iilkede,
cari islemler dengesi incelendiginde ithalat kaleminin 6nemi gozlemlenmektedir. Bu kalemde
ise dikkat ¢ekici faktor enerji ithalatidir. TUketim agisindan enerjisinin ¢ok az bir kismini kendi
iiretimleriyle karsilayan iilkeler agisindan baktigimizda da enerji ithalatinin cari acikta biiyiik
bir etkiye sahip oldugu gézlemlenmektedir. Uretim i¢in gerekli olan en temel faktdrlerden biri
olan enerjiyi ithal etmek, cari agik agisindan 6nemli bir sorun haline gelmektedir (Saritas Geng
ve Avci, 2018: 184). Petrol fiyatlarinda meydana gelen artis veya azaliglar, petroliin temel
etkileyici bir girdi olmas1 sebebiyle piyasalara dogrudan etki etmektedir. imalat, sanayi, ulasim
gibi bir cok sektdrde bulyik bir etkiye sahip olan ve buyuk bir maliyet unsuru olan petrol
fiyatlarindaki artis veya azalislar, ¢iktida da benzer yonli etki guicune sahiptir (Afsar, Cura ve
Mihoglu, 2019: 2).

Petrol fiyatlarindaki olas1 artis durumunda petrol ithalat¢ist konumundaki tlkelerden
petrol ihracatgisi tilkelere dogru para akisi meydana gelmektedir. Artan petrol fiyatlari, petrol
ithalatgist tlkelerin 6demeler dengesinde bozulmalara yol acarak ithal mal fiyatlariin
artmasina, ihra¢ mallarin ise fiyatlarinin azalmasina sebep olarak enflasyonu artirict bir etki
ortaya cikarmaktadir. Yiikselen petrol fiyatlar1 sonucunda, firmalarin enerji alimlarii
azaltmalariyla sermayenin, emegin ve iiretimin verimliliginde azalmaya bu da milli gelirin

azalmasina sebep olabilmektedir (Gungor vd., 2016: 31).

2.5.Cari Islemler Dengesinde Meydana Gelen Dengesizlikleri Aciklamaya
Yonelik Yaklasimlar

Cari islemler dengesinde meydana gelen dengesizlikleri agiklamaya yonelik yaklasimlar
sirastyla Esneklikler Yaklasimi, Toplam Harcama Yaklagimi, Mundell-Fleming Modeli,

Parasalc1 Yaklasim ve Donemler Arasi1 Yaklagim olarak siralanabilir.
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2.5.1.Esneklikler Yaklasimi

Devaliiasyon durumunda, 6demeler bilangosunu ve bilangoda meydana gelen etkileri
incelemek amagh C. F. Bickerdike (1920), J. Robinson (1947) ve L. Metzler (1948) tarafindan
bagimsiz bir sekilde ortaya c¢ikmustir. Esneklikler Yaklagimi’nda, uluslararasi harcama
seviyeleriyle gelir sabitken arz ve talebin statik fiyat esneklikleri, uluslararasi sermaye
akimlaria yon vermektedir (Obstfeld ve Rogoff, 1994: 4).

Yaklasim, temel iki varsayim iizerine kuruludur. Baslangicta iilke dis ticaretinin
dengede oldugu varsayimi gegerlidir. Ikinci varsayim ise ihra¢ mallarin, yurt i¢i arz esnekligiyle
ithal mallarm, yurt dis1 arz esnekligi sonsuzdur. Thra¢ mallarin yurtdisi, ithal mallarin yurt ici
talep esnekliklerinin yiiksekligi ne kadar ¢oksa devaliiasyonun olumlu etkisi de o kadar fazladir.
Yaklasim, devaliiasyon sonucunda dis ticarette meydana gelen olumlu etkilerin, ihracat
gelirlerinde artis meydana getirerek ithalat giderlerinde ise azaltma meydana gelmesini (dis

ticaret dengesindeki iyilesme) amaglar (Unsal, 2009: 357).

Devaliiasyonla birlikte ulusal para sahipleri icin ithal mallarin fiyatlarinda artis
meydana gelirken yabanci para sahipleri igin ise tam tersi durum s6z konusu olur. Yaklasim
cergevesinde devalliasyon ile ithal mal talebinin azalmasi sonucunda, ucuzlayan mallarin
yabancilar i¢in cazip hale getirilerek iilkeye doviz girisinin saglanmasi amaglanmaktadir

(Seyidoglu, 2001: 460).

Doviz kuru degisimleriyle dig dengeyi saglayacak olan kosullar1 A. Marshall, ve A. P.
Lerner formiilize bir sekilde aciklamaya ¢alismislardir. Ik olarak ortaya attigi formiilde
esnekliklerin 1°e esit oldugu noktada, doviz kuru piyasasinin istikrarda oldugunu savunan
Marshall, daha sonra istikrar ig¢in esnekliklerin 1’den biiylik olmasi gerektigini savunmustur.
Lerner ise 1944 yilindaki caligmasi g¢ergevesinde teoriye katki saglamistir (Kemeg ve
Kosekahyaoglu, 2015: 8).

Yapilacak olan devaliiasyonla birlikte dis ticaret dengesi tepki gdstermekte ve bu
tepkiler J harfine benzediginden J egrisi etkisi bi¢ciminde adlandirilmaktadir. J egrisi,
devaltiasyon durumunu dinamik bir agidan ele almaktadir. Bu cergevede devaliasyon
yapildiginda 6demeler dengesinde bir olumsuzluk durumu séz konusu olacak, ihracat
fiyatlarinda azalis meydana gelirken ithalat fiyatlarinda artis meydana gelecektir. Bu da J
egrisinin baslangici olarak kendini gosterecek ve bu da ihrag mallarin yurt dig1 esnekligiyle ithal

mallarin yurt i¢i esnekliklerinin toplamlarinin 1’den biiyiik olmast durumunun (Marshall-
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Lerner kosulu) gerceklesmesiyle uzun donemde ihracatta artis meydana gelirken ithalatta
azalma meydana gelecek ve bunun sonucunda da devalliasyon sonucunda meydana gelen
olumsuzluk ortadan kalkacaktir ( Bakkalci ve Argin, 2013: 52-53).

2.5.2.Toplam Harcama Yaklasimi

Esneklikler Yaklasimi’nda, goreceli fiyat degisikliklerinin ithalat, ihracat ve cari
islemler dengesi iizerinde meydana getirecegi etkiler irdelenmektedir. Bu degiskenlerin gelir
tizerindeki etkileri ise goz ardi edilmektedir. Yani, devaliiasyon yapilan donemin sonrasinda
gelire olan etkileri ihmal edilmistir. Toplam Harcama Yaklasimi’nin temel ¢ikis kaynagi, bu
eksiklik odaginda Harberger (1950), Meade (1951) ve Alexander (1952,1959) tarafindan
meydana getirilmistir. Yaklasim, dis agik sorununu iilkenin toplam gelirleriyle ve toplam
harcamalariyla iligkilendirip devaliiasyonun dis denge saglayan etkisini milli gelirde ortaya

¢ikardig1 degisimler ¢er¢evesinde agiklar (Karabulut, 2019: 71).

Cari islemler agig1, tasarruf-yatirnm agigindaki farktan ortaya ¢ikmaktadir. Tasarruf,
gelirin tiikketilmeyen kismindan meydana geldiginden toplam gelirde ortaya ¢ikan degisimler,
cari iglemleri etkilemektedir. Keynes tarafindan ortaya koyulan milli gelir denklemi ile toplam
harcama ve dis ticaret agig1 arasinda nasil bir iligki oldugunu gozlemleyebiliriz. Toplam Gretimi
(Y), 6zel nihai tiikketim (C), kamu kesimi harcamalar1 (G), yatirim (I), ihracat (X) ve ithalat (M)
bilesenlerinden olusan toplam harcamaya denktir.

Y= C+I+G+(X-M) (2.7)

C+I+G‘nin toplam1 olan toplam yurt i¢i harcamay1 A ile ifade edersek formasyonu asagidaki
sekilde ifade edebiliriz:
Y=A+(X-M) (2.8)

Dis ticarette ortaya ¢ikan agig1 azaltabilmek igin tilke ya Uretim dizeyini (Y) artirma
yoluna gidecek ya da toplam yurt i¢i harcama duizeyini (A) azaltacaktir.

Esitlik 2.8’de gortildiigii tizere milli gelir, dig ticaret dengesi ile toplam harcama
arasindaki farka esittir. Eger dis ticaret dengesi negatif ise ilgili Ulkenin, gelirinden daha fazla
harcamasinin oldugunu gosterir. Boyle bir durumda dis ticaret dengesinde, denge durumunun
saglanmasi i¢in iki se¢cenek vardir. Bunlardan ilki gelir artiyorken harcamalarin daha az artmasi
digeri ise harcamalar azalirken gelirin daha az diismesidir. Devaliiasyon sonucunda fiyatlarda
meydana gelen gOreceli degisimin geliri etkiledigi savunulmustur.
Ekonominin tam istihdamda olmamas1 halinde, devaliiasyonla birlikte deger kaybeden ulusal
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para, ihra¢ mallara olan talepte artis meydana getirerek sanayide iiretimde ve ciktida artis
meydana getirecektir. Yurt i¢i Uretimde meydana gelen artig, tlke i¢in olumlu bir durum olan
yurt ici Gretimle yurt i¢i harcama farki, yani dis ticaret bilangosundaki agig1 ortadan kaldiran
yani dis denge saglayan bir durum meydana getirir. Ayrica reel milli gelirde meydana gelen
artig, harcamalar1 da bir seviyede artirmaktadir (Seyidoglu, 2003: 469).

Ekonomi, tam istihdamda ise aymi {retimde daha fazla artis meydana
gelemeyeceginden harcamalari azaltmak, net ihracatta artis meydana gelmesini saglayacaktir.
Bu durumda devaliiasyon yapilmasi, Ulkenin rekabet¢i konumunu yulkseltecektir.
Devaliuiasyonla saglanan ¢oziim durumunun harcama degistirici ve harcama kisici yonleriyle iki
etkisi vardir. Devaliiasyonla fiyatlarda meydana gelen goreli degisimler, kaynaklar1 ihracat
sektoriine yonlendirmektedir. Dig ticarette olumlu etkinin gézlemlenebilmesi igin
devalliasyonla birlikte siki para ve maliye politikalariyla desteklenmesi, harcama kisici tarafini
ifade etmektedir. Yaklasimin en belirgin eksik yonii, fiyat etkisi ile ilgili herhangi bir bilgi
vermemesidir. Diger bir eksiklik ise, 6demeler bilangosundaki degismeleri degil, yalnizca dis
ticaretteki degismeleri temel almasidir (Dineri, 2016: 55). Bununla birlikte Toplam Harcama
Yaklagimi, donemler arasi (cari tiiketim-cari gelir baglantis1) kavrami icermemektedir (Erkilig,
2006: 20).

2.5.3.Mundell-Fleming Modeli

1960"arin heniiz basinda, Marcus Fleming ve Robert Mundell, sermaye akimlarinin
roliini sistematik olarak dahil etmek i¢in agik ekonomi Keynesyen makroekonomik politika
modelini, bagimsiz olarak genisletti. 1976 yilinda R. Dornbusch, bu katkilart Mundell-Fleming
Modeli olarak adlandirdig1 sekilde kodlayan doviz kuru politikas: {izerine, bir dizi makale
yaymladi. O zamandan beri bu terminoloji ve modelin bu versiyonu, acgik ekonomi
makroekonomisine iligkin konuya hakim oldu. Mundell-Fleming Modeli olarak bilinen model,
esasen Fleming'in denklemlerinin Mundell politika analizi ile birlestirilmesidir (Boughton,
2002: 1-3). D1s ekonomik denge i¢in cari igslemler hesabinda agik veya fazla meydana gelmesi
gereklidir. Bu durum, (lkeye ait resmi rezerv net degisiminin sifir olmasi ile
saglanabilmektedir. Kisaca iilkeye ait doviz gelirlerinin, dOviz giderlerine esitligi olarak
adlandirilabilir (Seyidoglu, 2003: 502).

Mundell-Fleming Modelinde, serbest sermaye hareketi ve esnek ddéviz kurunun
uygulandig1 ekonomide genisletici bir para politikast uygulandiginda para arzinda artis, faiz

oranlarinda ise azalma meydana gelecektir. Yurt i¢i faiz oranlarinda meydana gelen azalma,
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yatirimcilar agisindan yabanci tahvillerin cazip hale gelmesine neden olur. Yabanci tahvillere
yonelim de beraberinde, doviz talebinde artis meydana getirir. Doviz talebinde meydana gelen
artigin sonucunda, reel doviz kurunda artis meydana gelir ve bu da net ihracatin artmasina sebep
olur. Net ihracatta meydana gelen artis sonucunda para talebinde, toplam harcamada ve faiz
oranlarinda artis meydana gelerek baslangi¢ diizeyine erisinceye kadar siirer. Sonucgta daha
fazla MG seviyesinde, para piyasasinda, mal piyasasinda ve doviz piyasasinda ayni1 anda denge
saglanmig olur. Bu durum, esnek kur sistemi gegerli iken uygulamaya konulacak olan
genisletici para politikasinin, tam anlamda etkinligin ve 6demeler dengesinde olumlu etki
yarattiginin gostergesidir (Unsal, 2011: 418-424).

Sabit doviz kuru ve tam sermaye hareketliligi varsayimi gergevesinde, Mundell-
Fleming Modeli’'nde genisletici maliye politikasinin uygulanmasi halinde, cari islemler
bilangcosunda a¢ik meydana gelirken mali genislemenin para talebi ve gelir {izerindeki
etkisinden kaynaklanan faiz oranlarinda meydana gelen artis ise cari islemler a¢iginin yiiksek
diizeyde sermaye akimiyla finanse edilmesine neden olacaktir. Dolayisiyla tam sermaye
hareketliligi ve sabit doviz kuru varsayimiyla maliye politikasindaki degisimler cari islemler

bilangosu tizerinde dogrudan etkilidir (Scaciavillan ve Knight, 1998: 6).

Mundell-Fleming Modeli’nin teorik olarak iki sorunu vardir, ilk olarak Mundell’in
sermaye hesabini, faiz orani seviyesinin akim fonksiyonu gibi belirtmesi sinirlidir. Bu durum,
sermayenin sabit yurt ici — yurt dis1 faiz oram1 farklihginda bile, sabit bir hizi olmasini
saglamaktadir. Ikincisi ise dis denge tanimlamasi tatmin edici siirdiiriilebilir bir yurti¢i yatirim
ve tuketimden daha fazla resmi sermaye akimi agisindan yapilmis olmasidir. Mundell’in
caligmast ¢ok kisa donem i¢in faydali olabilirken kisa ve uzun dénem arasindaki boslugu
doldurmada yetersizdir (Obstfeld, 2001: 6-8).

Mundell-Fleming Modeli’nin diger elestirel noktasi ise duraganligidir. Mundell-
Fleming Modeli’nin temel odak noktasinin kisa vadede olmasidir. Politikaya iliskin kararlarin
cari islemler dengesinde stok degiskenlerin ve akim degiskenlerin uzun vadede etkilesimi
nedeniyle meydana gelen etkileri ihmal edip sadece kisa vadede meydana gelen etkiyi agiklar
(Tiryaki, 2002: 5).

2.5.4.Parasalc1 Yaklasim

60’11 yillardan sonraki zaman diliminde, sermaye hareketlerinin kiiresel anlamda 6nemli
bir yere sahip olmasinin ardindan geligsmis ekonomilerin dahi dig dengeye iligskin sorunlarin da,

hélihazirda 6ne siiriilen yaklasimlarin yetersiz kalmasi, yeni yaklagimlarin ortaya atilmasina
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zemin hazirlamistir. Bu yaklagimlar icerisinde en 6nemli yer sahip olan Parasalc1 Yaklasim,
Robert Mundell ve Harry G. Jonson tarafindan ortaya atilmistir (Dornbusch, Fisher ve Startz,
2007: 168).

Parasalc1 Yaklasim, 6demeler dengesinin parasal bir olgu oldugunu belirtmistir.
Finansal piyasalarda meydana gelen bir istikrarsizlik, 6demeler dengesindeki cari agik veya cari
fazla biciminde meydana gelen istikrarsizlikla iliskilendirilmektedir. Parasalct Yaklasim’da
ayrica, 0demeler dengesinin cari denge ve sermaye hareketi dengesi de incelenmektedir. Cari

acik durumu, para arzinda ortaya ¢ikan fazlalikla agiklanir (Uygur, 2012: 3).

Sermaye hareketlerinin, tam serbest ve kati fiyat varsayimma dayanan Keynesyen
temelli yaklagima gore, agik ekonomide IS-LM modelinin uygulanmasiyla hem i¢ denge hem
de dis denge esanli olarak saglanabilecektir. Keynesyen Gelir-Harcama Modeli’ne, sermaye
hareketlerinin eklendigi bir modeldir (Dornbusch, Fisher ve Startz, 2007: 169).

Yaklasim, hem otomatik olarak hem de kamu kesimi tarafindan kontrol edilen dis

denklestirme politikasini igeren bir modele dayandirilmaktadir.

Parasalct Yaklasim’a gore; lilkede faiz oranlarinda artis meydana geldiginde elde para
tutmak, maliyetli bir durum olacaktir. Bu maliyet artisi, kisilerin para taleplerinin azalmasina
neden olacaktir. Ulke, bireylerinin ulusal paralarina olan taleplerinin azalmasiyla birlikte
piyasada para fazlaligi durumu s6z konusu olacaktir. Sonug¢ olarak da bu fazlalik, mal ve
sermaye akimlari ile {ilke digina ¢ikacak ve iilke disina gergeklesen bu akimlar, 6demeler
bilangosunda eksi olarak kayit altina alinacagindan 6demeler bilangosunda agik meydana
getirecektir. Modele gore, 6demeler dengesinde meydana gelen dis agik veya fazla, para arzi
ile para talebi arasindaki denge durumuna baghdir. Burada kastedilen agik veya fazla
kavramlari ise dar anlamda bir acik veya fazla degil genis anlamda bir dis 6demeler acig1 veya

fazlasidir. Ciinkii teori, mal ve hizmet akimlarinin yani sira uluslararasi sermaye akimlarini da

kapsamaktadir (Savas, 2016: 282).

Sabit kur sisteminin uygulandigi ekonomilerde, 6demeler bilangosunun fazla vermesi,
bu iilkedeki doviz rezervlerinde meydana gelen artigin gostergesidir. Merkez bankasi, déviz
kurunda meydana gelebilecek olan kur diisiislinii engellemek amaciyla ya ekonomiye yerel para
arzinda bulunacaktir ya da piyasada bulunan dovizi alacaktir. Piyasadaki para arzinda meydana
gelen artisa karsin para talebi sabit kaldigindan dolayi1 para arzi artisi, ithalati cazip hale getirir

ve bu sayede bilangoda ortaya c¢ikan fazlalik ortadan kalkar. Bilangoda ortaya c¢ikan agik
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durumundaysa resmi doviz rezervlerinde azalma meydana gelecektir. Merkez bankasi bu
azalma karsisinda doviz satist yoluyla ulusal para emisyonunu azaltir ve bu yolla ithalat ve
toplam tiiketimde azalma meydana gelmesini saglayarak dis acigi giderir. Dalgali doviz
kurumda ise doviz piyasasina merkez bankasi tarafindan miidahale yapilmasina gerek yoktur.

Bilangoda ortaya ¢ikacak olan dengesizlikler, kendiliginden ortadan kalkacaktir.

2.5.5.Donemlerarasi Yaklasim

Donemlerarast Yaklagim, Keynes tarafindan ortaya atilan: “Tuketim cari gelirin bir
fonksiyonudur” goriisiinden hareketle Irving Fisher’in, tiketimin dénemler arasi gelirin bir
fonksiyonu olarak tanimlamasi esasina dayalidir. Donemlerarasi Yaklagim’in temeli, 6demeler
dengesinin saglanmasi, ileriye doniikk dinamik yatirim ve tasarruf kararlarimin sonucu
diistincesine dayanmaktadir. Irving Fisher’in, tlketim fonksiyonunu temel alan yaklasima
Buiter (1981), Sachs (1981), Obstfeld (1982), Svensonn ve Razin (1983) katkida
bulunmuslardir (Obsfeld ve Ragoff, 1994: 2).

Donemlerarast Yaklasim’a gore rasyonel davranan bireyler, gelecekte daha fazla
tiiketim icin bugiinkii tiikketimlerini azaltarak tasarruf etmek zorundadirlar. Sayet gelecekte daha
fazla gelir elde edebileceklerini diisiiniiyorlarsa tiiketimlerini artirabilirler. Modelde cari denge,

bireylerin tiketim ve tasarruf tercihlerine gére olusmaktadir (Bavaoglu, 2005: 7-8).

Stirekli Gelir Hipotezi’ne gore, disa agik kiiglik bir ekonomide ortaya ¢ikan gecici arz
ve talep soklari, ulusal tasarruflar ve cari islemler hesabinda dalgalanmalara neden olurken;
kalic1 soklar ise cari iglemler hesabinda etki meydana getirmemektedir. Donemler Arasi
Yaklagima gore, cari islemler hesabinda goriilen hareketler ikiye ayrilabilir: Bunlardan ilki
iktisadi bireylerin zaman tercih oraniyla diinya reel faiz orami arasindaki farkliliklardan
kaynaklanan tiiketim kaymasi unsuru, ikincisi ise ekonomide karsilagilan gegici soklar
nedeniyle tiiketim harcamalarindaki dalgalanmalar1 azaltan tikketim diizeltici unsurdur. Cari
islemler agiginin strdurulebilirligine yonelik ¢alismalarda genellikle cari islemler hesabinin
tilketimdeki dalgalanmalar1 gideren bir unsur oldugu belirtilmekle ve cari islemler hesabinin

tlketim duzeltici unsuruna vurgulanmaktadir (Tunali, 2008: 164-165).

Ornekle agiklamak gerekirse Tiirkiye’de dogalgazin ¢ikartilmasi ve {iretim siirecine
kazandirilmasi, iilke milli gelirini artiran bir gelisme olarak diisiiniilebilir. Ancak dogalgazin
cikarilmas: ve ekonomiye katki saglayacak hale getirilmesi i¢in yatirimlara ihtiyag

duyulacaktir. Bu yatirimlarin kaynagi ya borglanilarak ya da tiikketimleri azaltilarak tasarruf
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miktarinin artirilmasiyla olusturulacaktir. Eger gelecekte milli gelire katki saglayacagi seklinde
bir beklenti varsa tiketimleri azaltmak yerine bor¢lanma yolunun segilmesi sonucunda olusan

cari agik, iilke ekonomisi i¢in risk yaratmayacaktir (Obsfeld ve Ragoff, 1994: 12).

2.6.Ekonomik Biiyiime Kavram

Bir iilkede iiretilen mal ve hizmet miktarinda zamanla meydana gelen artisa, ekonomik
biiytime adi verilmektedir. Ekonomik biiylime, reel GSYH’nin zaman igerisinde siirekli olarak
artigin1 ifade etmektedir. Ekonomik buyilime, belirli bir iilke smirlar1 igerisinde yasayan
insanlarin, yasam standartlarinin siirekli olarak yiikselmesinin tek yoludur. Bu sebepten dolay1
tim Ulkelerin  temel makroekonomik gayelerinden biri de ekonomik blylmeyi

gerceklestirmektir.

Ekonomik blylme kavraminin daha anlasilir hale gelebilmesi i¢in bazi kavramlari
aciklamakta fayda vardir. Bunlar, gayri safi yurti¢i hasila (GSYH), gayri safi milli hasila
(GSMH), safi milli hasila (SMH), milli gelir (MG) ve kisi basina diisen milli gelir (KBMG)’
dir. GSYH, belirli bir iilkenin sinirlar1 ig¢erisinde, belirli bir donemde kendi vatandaslar1 ve
kendi iilkesindeki yabancilar tarafindan iiretilen tiim nihai mal ve hizmetlerin parasal degeridir.
GSMH ise, belirli iilke ekonomisinin kendi vatandaslarinin belirli bir dobnemde yurticinde veya
yurtdiginda trettikleri tim mal ve hizmetlerin piyasa degeridir. GSMH hesaplamasi yapilirken
bir 6nceki donemden kalan sermaye mallar1 da hesaplamaya dahil edilmekte ancak bu mallara
ait aginma ve yipranma payini gosteren amortisman degeri atlanmaktadir. Bu durum da gegerli
donem igin Ulkenin reel Gretim glclndn net bir bigcimde godzlemlenmesini engellemektedir
(Y1ldirnm ve Karaman,2012:53). Kisi Basina Milli Gelir ise ilgili {ilkenin milli gelirinin o

tlkenin niifusuna boltinmesi sonucunda her bir bireye diisen gelirdir (Unsal, 2011: 55-57).

Gergek ekonomik biiylime, enflasyon etkisinden arindirilmis sadece mal ve hizmette
meydana gelen artigla beraber fert bagina diisen milli gelir miktarindaki artistir. Fert bagina
diisen milli gelir arttik¢a refah diizeylerinde de iyilesmeler meydana gelmektedir (Berber,
2011).

Ekonomik blyume, kavramsal olarak ele alinirken kalkinma kavrami ile
karistirilmamalidir. Ekonomik buyume, sayisal ifade olarak iilke niifusunda, is giiciinde ve
tiretime katilan fonksiyonlarda meydana geleni artis1 ifade eder (Kaynak, 2011: 170). Kalkinma

ise Uretim ve kisi basina ulusal gelirin artirilmasiyla birlikte ekonomik ve sosyokdltirel
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yapisinin da degistirilmesi anlamina gelmektedir (Savas’tan [1979] aktaran Tolunay ve Akyol,
2006: 118).

2.7.Ekonomik Biiyiimenin Hesaplanmasi

Ekonomik biiyliime hesaplanirken ortalama biiyiime hizi g6z oniinde bulundurulur.
Ortalama biiytime hizi, reel GSYH’de uzun doénemde ortaya ¢ikan yillik ortalama artis hizi
olarak tanimlanabilir. Ortalama bilylime hiz1 asagida belirtildigi sekilde hesaplanmaktadir
(Unsal, 2011: 15):

_1/n

doénem sonu reel GSYH

9= -1 (2.9)
donem sonu reel GSYH

Ekonomik buyime, bazen yillik olarak hesaplanmaktadir. Burada kullanilan yillik

biiyiime hiz1 6lgiitii ise su sekilde hesaplanmaktadir (Unsal, 2011: 15);

GSYH - GSYH 1
t yilindaki biiyiime hiz1 = x 100 (2.10)
GSYH 1

Ekonomik biiylimenin nasil meydana geldigini tiretim imkanlar1 egrisiyle de
gozlemlemek miimkiindiir. Uretim imkanlar1 egrisiyle bir ekonomide teknoloji ile Gretim
faktorleri degismezken, tiretim faktorlerinin tam olarak ve etkin kullanimiyla gerceklestirilecek
en yiksek mal ve hizmet bilesimlerinin gosteren noktalarin geometrik yeri olarak tanimlanir.
Ekonomide yalnizca iki mal (A mali ve B mal1 ) tiretildigi prensibi ¢ergevesinde olusturulan
Uretim imkanlar egrisi, artan firsat maliyetlerinden dolayi1 orijine i¢ biikey olarak ¢izilir. Bu
durum, bir birim daha fazla A mali liretebilmek i¢in B mali tiretiminden giderek ve artan oranda

vazgegmeyi ifade eder. Ilgili bu firsat maliyetine, Marjinal Déniisiim Orani (MRT)’da
denilmektedir. MRT:i—j seklinde ifade edilmektedir. Potansiyel reel GSYH’de meydana gelen

yillik artis orani, lretim imkanlari egrisinde ne kadar saga kayma meydana geldigini
gostermektedir. Yani toplumun sahip oldugu smirli kaynaklarin artisi ve teknolojilerinde
meydana gelen artiglarin sonucunda iiretim kapasitesinin arttiginin ve teknolojinin gelismesine
bagli olarak reel GSYH diizeyinin yiikselmesi sonucunda, iiretim imkanlar1 egrisinin Sekil

20



1’deki gibi saga kaymasi, ayn1 zamanda ekonomik biyimeyi de ifade etmektedir (Taban, 2018:
4-5).

A Mali

A

f

e

/V

> B Mah

Sekil 1: Uretim Imkanlar1 Egrisi ve Ekonomik Biiyiime

2.8.iktisadi Biiyiime Modelleri

Temel olarak iktisadi blytime modellerini, 7 ana bagliga ayirmak miimkiindiir. Bunlar:

e Klasik Buyiume Teorisi,

e Karl Marx Biyume Teorisi,

e Keynesyen Blylme Teorisi,

e Schumpeter Buyume Teorisi,

e Post-Keynesyen Blyilime Teorisi,
e Neoklasik Buyime Teorileri,

e Igsel Biiyiime Teorileri.

Klasik Blyume Teorisyenlerinden Adam Smith, biiyiimenin kaynagini igb6liimii olarak
belirtmistir. David Ricardo ve Thomas Robert Malthus ise biiyiimenin kaynagini, artik degerin
yatirima doniismesi olarak belirtmislerdir. Klasik Biiyiime Teorisi savunuculari, buylimenin
sinirlt oldugu goriisiine sahiptirler. Karl Marx, biiyiimenin kaynagi olarak sermaye birikimini
gOstererek kapitalist stregte kar oranlarinin diisiisii nedeniyle sinirli bir biiyiime saglanacagini
savunmustur (Sabbag, 2019: 39-46). Keynes, biiylimenin kaynagini belirtirken talep ve tiketim
agirlikli bir model olusturmus, ilgili modelde beseri sermayeyi ve teknolojiyi ihmal ederek
eksik istihdamda ekonomik dengeye ulasilacagini savunmustur. Schumpeter, biiylimenin
kaynag olarak yenilikleri gostermis ve bliylimenin kararsiz 6zelligine vurgu yapmistir (Berber

ve Bocutoglu, 2006: 52).
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Post-Keynesyen goriise gore biiylimenin kaynagi yenilikler olarak belirtilmislerdir.
Neoklasik (Solow) Buyime Modeli savunuculari, biiyiimenin kaynagi olarak dissal olan niifus
ve teknolojik gelismeler olarak belirtmislerdir. Neoklasik Biiylime Modeli’ne gore, teknolojik
gelismenin olmamasi sebebiyle gegici bilyiime saglanmaktadir. I¢sel Biiyiime Teorileri
savunucularina gore ise biiylimenin kaynagi, fiziki ve beseri sermaye, teknoloji, kamu

sermayesi ve mali araglardir (Berber ve Bocutoglu, 2006: 52).

2.8.1.Klasik Buyume Teorileri
2.8.1.1.Adam Smith’in Biiyiime Modeli (1723-1790)

Adam Smith tarafindan gelistirilen biiyiime modeli temel olarak “is boliimii” kavrami
tizerine kurulmustur. Smith’e gore is bolimi, hem firmalar arasindaki isboliimiinii hem de
firma icerisindeki is boliimiinii kapsamaktadir. Is béliimiinii emegin verimliligi olarak
tanimlayan Adam Smith, ig bolimii sonucunda ortaya ¢ikan verimliligi ii¢ temel Sebebe
dayandirmaktadir. ilk olarak her bir is¢i, kendi isi ile ilgili olacagindan bu durum
uzmanlagmaya, ikinci olarak uzmanlagmanin beraberinde getirecegi is becerisi artigsina ve son
olarak beraberinde zaman tasarrufu gergeklesecektir. Smith artan uzmanlagmanin beraberinde
daha kisa siirede tamamlanan isler neticesinde, yeni makinalarla is¢i verimliliklerinin daha da

artacagini savunmustur (Ozel, 2012: 70).

Adam Smith, ekonomik biiyiime agisindan vurguladigi diger nokta ise sermaye
birikimidir. Smith, is boliimiiniin sonucunda sermaye birikiminin ortaya ¢iktigini1 savunmustur
ve igboliimii sonucunda artan yeteneklerin beraberinde teknolojik ilerlemenin saglanmasina ve
sermaye artisina sebep olacagini savunmustur. Smith’in, ekonomik bllyiime Uzerine vurgu
yaptigi ikinci nokta ise sermaye birikimidir. Smith’e gore, sermaye birikimi is bélimainin bir
sonucu olarak ortaya ¢ikmaktadir. Is boliimiiniin yetenegi artirmasi ve buna bagli olarak
teknolojik ilerleme saglanabilmesi, sermaye artisina da sebep olacaktir. Bu agidan da milli
gelirde artis meydana gelerek ekonomik biiyiime meydana gelecektir. Smith, bu biylmenin
sonsuz olmadigini belirtir ve belirli biiylime sonucu iilkenin zenginlik asamasina ulasmasiyla

blylmenin duraganlasacagini savunmustur (Smith, 2006: 11-14).

2.8.1.2.Malthus’un Biiyiime Modeli

Thomas Robert Malthus, 1798de yayinladigi “Nufusun Prensipleri Uzerine Bir
Deneme ( An Essay on the Principle of Population)” adli eserinde niifus hareketleri tizerine
egilmistir. Malthus; elverisli kosullar dahilinde nifusun, temel gida maddelerinin artisindan
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daha yiksek oranda artacagi ve bunun sonucu olarak da kisi basina diisen besin miktarinin
azalacagi varsayiminda bulunmustur. Malthus, 1803 yilinda ayni1 eserine eklemeler yapmustir.
Bu eklemeler sonucunda ise dengeyi saglamada izlenilecek yontem olarak insanlarin ileri
yaslarda evlilik gergeklestirerek dogum oraninda azalis meydana getirilmesiyle asilabilecegini
fakat bu yontemin ahlak dis1 oldugunu belirtilmistir Malthus’a gore, serbest birakilmasi
durumunda niifus, her yirmi bes yilda bir artacaktir. Bu durum ise niifus-gida maddeleri
arasinda dengesizlige neden olacaktir. Bu dengesizlik sonucu bazi fertler hayatlarini
kaybedecek ve dengeye ulasilacaktir (Giines, 2009: 134). Ancak 50°li yillardan sonra niifus
artis1 beraberinde getirdigi teknolojik gelisim ve sermaye stokundaki artiglarla birlikte aksine

olumlu bir etkiye sebep olmustur (Telatar ve Terzi, 2010: 199).

Malthus, Azalan Verimler Kanunu’na dayanarak gelistirdigi teorisine gore gida
iiriinlerinde meydana gelen artigin, niifus artisindan fazla olacagini belirtmis ve yine bu yasa
cergevesinde sermaye mallar1 ve iiretim ¢esitleri, topragin veriminde belirli bir diizeye kadar
artis meydana getirecektir. Marjinal diizeye eristikten sonra ise ekstra sermaye mallarinin
kullanilmasi, verim artigina neden olmayacaktir. Malthus, niifus ve iicret seviyesi arasinda da
bir iligkinin varligindan s6z eder. Niifusta meydana gelen artig, emegin arzinda da artis meydana
getireceginden iicretlerde azalmaya neden olacaktir ve bu azalis asgari gecim diizeyinin altina
diisene kadar, yani en dip seviyeye kadar inecektir. Bu seviyeden sonra sefalet sonucunda 61tm
oranlarinda ve hastalik oranlarinda artis meydana geleceginden emek arzi oran1 diiserek iicretler

yeniden ylkselme meydana gelecektir (Berber, 2006 :60-64).

Malthus’ un bliyiime modelinde dengenin nasil olustugu da Sekil 2°de gosterildigi tizere

soyle agiklanabilir.
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No_> N1 —> N N2
Sekil 2: Malthus’un Biiylime Modelinde Denge

Kaynak: Unsal, 2007: 55.

Orijinden gegen 0S dogrusu, niifus bliylime haddini sifir kilan kisi basi hasilay: ifade
etmektedir. OS dogrusu iizerinde yer alan her noktada hasila (Y) ile niifus (N) biiytikliikleri arasi
oran Ys oranina esittir. Malthus tarafindan agiklanan ilgili biiyiime modelini daha net bir
bicimde aciklayabilmek i¢in niifusun baslangigta No seviyesinde oldugu varsayimi altinda
hareket edecegiz. Boyle bir durumda ¢iktinin Yo olmasina karsilik niifusun biiyiime haddini
sifira esitleyen ¢ikti diizeyi ise Yso kadardir. Yo > Yso. Fert bagina hasilay1 ifade eden Yo /Yso
degeri kisi bagina hasilayi ifade eden Ys=Yso/No degerinden biiyiiktiir. Bu durumun gostergesi

olarak ise 0T1 dogrusunun 0S dogrusundan daha dik olmas1 olarak gosterilebilir.

0T1 dogrusunun 0S dogrusundan daha dik olmast durumu bizlere 6lim haddi < dogum
haddi yani, niifus artis1 durumunu ifade etmektedir. Ortaya ¢ikan bu niifus artis1 sonucunda
nufus, No diizeyinden N1 duizeyine yiikselir. Bu durumda hasila Yo’dan Y1 e dogru arti gosterir.
Bu artis sonucunda, Ys > Ys; durumu yine karsimiza ¢ikmaktadir. Yani, Y1/N1>Ys =Ys1/ N1.
0T> kesikli dogrusunun 0S dogrusundan daha dik olmasiyla da ifade edilebilen bu durum, 6liim
haddinin dogum haddinden yine kii¢lik olmasina ve dolayisiyla da niifusun biiytime hizinin yine
pozitif olmasina, buna bagli olarak da niifus artis1 meydana gelmesine yol agar. Bu sirecin
sonunda ise Niifus ve ¢ikti, sirasiyla N* ve Y* denge seviyelerine yikselir. Ys = N*/Y*.Sekilde
gosterildigi lizere baglangigta niifusu N* seviyesinin altinda olan N1 seviyesinde degil de N*

seviyesinin Uzerinde yer alan N2 seviyesinde de inceleyebiliriz. Boyle bir durumda ¢iktinin Y>
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olmasina karsilik niifusun biliyiime haddini sifira esitleyen ¢ikt1 diizeyi ise Ys2 kadardir. Y2<
Ys2. Fert basina hasilay: ifade eden Y2/Y's2 degeri kisi basina hasilay ifade eden Ys=Ys2/N2
degerinden kiiciik olmas1 durumunu ifade eder. 0T3 kesikli dogrusu sekilde de goriildiigii iizere
0S dogrusundan daha yatik bir haldedir. Bu durum 6liim haddinin dogum haddinden daha
biiyiik oldugunu, negatif nifus biiyiime hizimi ifade etmektedir. Bunun sonucu olarak ise N>
seviyesindeki niifus N* denge seviyesine, Y diizeyindeki ¢ikt1 diizeyi ise buna bagli olarak Y*
denge diizeyine geriler. Malthus’a gore, niifusun geometrik hizla, ¢iktinin ise aritmetik hizla
artmasi, ekonominin niifus biiylime hizini sifira esitleyen ve birey basina ¢ikti diizeyinde
dengeye gelmesini saglar. Bu gibi istikrarli denge ¢ikt1 diizeyi ise minimum yasama diizeyine

esdegerdir. Ozetle, analize gore iilkeler yoksulluga mahkimdur (Unsal, 2007: 54-56).

2.8.1.3.David Ricardo’nun Biiyiime Modeli (1772-1823)

David Ricardo, iktisadi biiytime ile ilgili olarak gelistirdigi fikirlerini “Politik Ekonomi
ve Vergilendirmenin ilkeleri (On The Principles of Political Economy and Taxation)” (1817)
adl1 eserinde agiklamigtir. David Ricardo, emek ile sermeye konularinda azalan verimler yasasi
uzerinde dururken; Adam Smith ise emek icin artan verimler, sermaye igin ise azalan verimler
tizerinde durmustur. Gerek David Ricardo’nun gerek Adam Smith’in modelleri temelde
ekonomik durgunluk donemine girilen ve Malthus tarafindan gelistirilen niifus kuramina
dayandirilmaktadir. David Ricardo’nun ilgili eserinde vurguladig: faktor ise emek faktoriidiir.
Emek faktorinin, mallarin iiretimlerindeki maliyetleri belirleyici etkiye sahip oldugunu
vurgulayan Ricardo, gelirin dagilimini ise ticret, faiz, rant ve kar olarak belirtmistir (Karakayal,

2007: 36).

Ricardo, buylmenin belirleyicisinin kér ve ticret oldugunu 6ne siirmiis ve licretin diisiik,

karin ise yiiksek olmast durumunda biiyiimenin hizlanacagini savunmustur (Mert, 2017: 138).

Ricardo’ya gore niifusta meydana gelen artis, beraberinde toprak sahiplerinin rant
gelirlerini artirarak zamanla daha verimsiz/daha az verimli ayn1 zamanda daha uzak topraklar
ekim alan1 olarak acacaktir. Fakat {icret ve faiz, pozitif fakat minimum diizeylere kadar azalis
gosterecektir. Bunun sonucu olarak da kar sifira kadar diisecek ve dahasi1 negatif deger alacaktir.

Bunun sonucunda da yatirimlar ve iiretim duracaktir (Karakayal1,2007: 87-89).

Ricardo modeli olarak tanimlanan Klasik Biiylime Teorisi, bazi temel varsayimlar
icermektedir. Bunlar kisaca, sanayi alaninda ortaya ¢ikan teknik ilerlemenin, tarim alaninda

ortaya ¢ikan teknik ilerlemeden ¢ok daha hizli oldugu, veri olarak ele alinan unsurlarin, Gretim
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fonksiyonu ve iiretim teknolojisi oldugu, ekonominin tam istthdamda oldugu, sermaye
birikiminin uyarict faktoriiniin kar oldugu, is¢ilerin hayatlarini, ¢alismalarinin sonucunda elde

ettikleri Gicretler ile sagladig gibi siralanabilirler (Savran, 1997: 7-23).

Ricardo, deger teorisi lizerine yogunlagmistir. Teorilerdeki mevcut hatalarin, deger
kavramiyla ilgili farkli yorumlardan kaynaklanmadigini savunmustur. Ricardo’ya gore, degerin
belirleyici ii¢ unsur vardir. Bunlarin birincisi faydadir. Bir malin degisim degerine sahipligini
fayda saglamasina baglayan Ricardo, kullanim degeri bulunmayan mallarin degisim degerinin
de olmayacagimi savunmustur. ikinci unsur ise malin kithk diizeyidir. S6z konusu mallarin
cogaltilma durumlar1t s6z konusu ise bu tiir mallarin bolluk derecesine sahip oldugunu
savunmus ve eklemistir, faydalilik ile kitlik derecesi bulunan mallar i¢in deger belirlemek,
dogru ve yeterli degildir. Iste bu nedenle iigiincii ve son olarak birinci ve ikinci unsurlari mali
iretimi sirasinda sarf edilen emek faktoriine baglayarak Smith’ten farkli herhangi malin

degerini ticretin, kér ve rantin etkilemeyecegin savunmustur (Kigikkalay, 2011: 224-226).

2.8.2.Karl Marx’in Biiyiime Modeli (1818-1883)

Marx, azalan verimler diisiincesine olumlu yaklasmamaktadir. Kapitalizmi karmasik bir
genigleme sistemi olarak tanimlamaktadir. Kapitalistlerin, gittikge fazla sermaye biriktirme
amaglart dogrultusunda bir yariga giristiklerini, bunun da tretimde Olgek ekonomisinden
kaynakli oldugu diistinmektedir. Marx’a gore liretim Olcegi biiytlidiikce kapitalist girisimle o
derece etkili olacak ve her kapitalistin sermaye stokunu bir yatirim dongiisiiyle artirmaya
yoneltecegini ileri stirmiistiir. Marx’in degindigi diger 6nemli nokta ise temelini emek deger
teorisinin olusturdugu, artik deger ve somiirii kavramidir. Bu kavramin temelinde ise bir
toplumda is¢i kesiminin tim Urtintin kendi kendilerine yetecek gecim seviyesi ve ¢aligmalarini
stirdiirmek amaciyla gerekli olan araglari gectigi durumda, artigin meydana gelmesidir (Yeldan,
2010: 181-182).

Marx’1n biiylime modelinde, biliylime hizin1 belirleyen ii¢c 6nemli oran vardir.

1) Art1 Deger Orani s/v, (a=s/ V) (2.11)
2) Kar Orani s/(ct+v),k=s/(ctv) (2.12)
3) Sermayenin Organik Bilesimi c/v, (b=c/c+V). (2.13)

(s) artik deger olarak ifade edilen ve is¢iye 6denmeyen iicreti, (v) is¢iye 6denen iicreti,

(c) sabit sermayeyi, (a) artt deger oranini ve (k) kar oranin1 simgelemektedir. Biiylimeyi
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belirleyen kar orani, artik deger oran1 ve sermayenin birlesimini ifade ettiginden denklem su

sekilde de yazilabilir;

k =sl/(ct+v) (2.14)

Artik deger oraninin sabit oldugu varsayimi altinda, bu siiregte teknolojik yenilikler
sebebiyle sermayenin dogal bilesimi (c/v), kar oraninin diismesine sebep olur. Kar orani=0
durumundaysa yeni yatirimlar meydana gelmeyecektir ve ekonomi bir buhrana dogru
suriiklenecektir. Bunun tersi durumda ise yani gayri safi yatirimlarda ortaya cikacak olan
artiglarin beraberinde, iiretimde kullanilan tekniklerin degisimi ile ¢/v oraninin artmasi ve
emekteki verimin artmasi, iktisadi biiyiimeyi ger¢eklestirecektir. Sifir oldugu durumda, yeni
yatirnmlar meydana gelmeyecek ve ekonomik buhrandan kagilamayacaktir. Gayri safi
yatirimda, meydana gelen artigla birlikte Uretim yonteminin degiserek sermayenin organik
bilesiminin yiikselmesi ve emek veriminde meydana gelen artig, iktisadi blyumeyi
saglayacaktir (Aksu, 2013: 27-28).

2.8.3.J.M.Keynes’in Biiyiime Modeli

Keynes dogrudan biiyumeden ziyade, durgunluk igerisindeki ekonomileri bulundugu
noktadan kurtarma cabasinda ¢aligmalar yapmis ve bunun i¢in yapilmast gereken ise talep
genisletilmesidir. Ilerleyen yillarda Keynes’in fikirleri 1s1¢inda, Horrod Blyime Modeli gibi
Keynesyen biyiime modelleri gelistirilmeye calisilmistir (Ozsagir, 2008: 14). Keynes
ekonomideki aksakliklari, harcamalar1 hareketlendirerek talep yonlii bir politika ile ortadan
kaldirilacagini savunmus ve talep ve tiikketim kavramlari iizerine yogunlasmistir (Kazgan, 1993:

210).
2.8.4.Schumpeter’in Biiyiime Modeli

Shumpeter’in yaratict yikim diisiincesine dayanan biiylime modeli, iiriin ve siire¢
yeniliklerinin ekonomik buytimeye (zerindeki etkileri temeline dayanmaktadir. Schumpeter
Blyume Modeli’ne gore, kar veya faydalarini maksimize eden firma veya tiiketicilerin
davranislarinin sonucunda ortaya ¢ikan bulus, kullanilan yeniliklere dayanir (Kaynak, 2015:
233-234)

Schumpeter, yeniliklerin kapsadigi bes durumu su sekilde ifade etmistir (Schumpeter,
1964: 62-74);
1. Yeni bir malin veya mevcut bir malin yeni bir ¢esidinin liretilmesi

2. Yeni bir liretim teknigi kullanilmasi
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3. Yeni pazar bulunmasi
4. Yeni hammadde veya yart mamul kaynagina erisilmesi

5. Bir endustrinin yeniden organize edilmesi

Schumpeter ekonomik biiyiimeyi gergeklestirmenin yolu olarak sermaye birikimini
degil yenilikleri esas alarak iktisadi biiylimenin bu sekilde gerceklesecegini ongdérmiistiir.
Ekonomik Blyime Teorisi (1934) isimli ¢alismasinda, belirli birlesimlerin meydana
getirilmesine girisim, bu birlesimlerin fonksiyonunu ortaya ¢ikartacak olan sahislari ise
girisimci olarak tanimlamigtir. Schumpeter’e goére girisimci, iktisadi anlamda degisikligi
saglayabilecek tek aktordiir. Ayrica Schumpeter, icatlari yeniligi somut hale getiren dissal bir
faktor olarak tanimlarken girisimcinin sahip oldugu yenilikg¢i kapasiteyi ise iktisadi gelismenin

igsel faktorii olarak tanimlamustir.

Schumpeter’in Kapitalizm, Sosyalizm ve Demokrasi (1942) isimli kitabinda, iktisadi
kapitalizmin etkisi altinda kalan ve siirekli degisimin baslangici olan bir girisimcinin iktisadi
veya psikolojik drtilerle bir yenilik ortaya atmasiyla baslar. Yeniligi ilk olarak ortaya atan
girigsimei ise bu durumda o yenilikte monopolcii durumdadir. Monopolcii konumda iken kar
elde eden girisimci i¢in ise bu durum siirekli degildir. Clinkii zaman igerisinde farkli bir
girisimci, ayni diirtiilerle ayni kulvarda farkli bir yenilik ile monopolcii konuma gelir. Bu durum
Ozetle kapitalizmin, yenilikler sayesinde eski mal ve endistrilerin yikilarak yerlerine yeni
endiistri ve mallarin ortaya ¢iktig, siirekli bir yikim-yapim halini alir. Bu durum ilgili eserde
yaratici yikim olarak tanimlanmistir (Schumpeter, 1964: 62-74). Bu yaratici yikim kavrami ise
Schumpeter’in Biiyiime Teorisi’nin temelini olusturmaktadir ve bu siireg siirekli olarak kendini

surdurecektir.

2.8.5.Harrod-Domar Bluyume Modeli

Harrod tarafindan 30'lu yillarin sonlarinda ortaya atilan ve glinlimiiz biiyiime iktisadinin
temelinin meydana getiren bu yaklasim, Keynes’in yatirimlari tek yonli olarak sadece gelirden
bagimsiz, talep yaratan bir harcama olmasinin yani sira iiretim ve ¢ikti Kkapasitelerini
yaratmasidir. Keynes tarafindan g6z ardi edilen yatirimlarin talep ile kapasite ortaya ¢ikarma
taraflarinin birlikte incelenmesiyle ortaya ¢ikmistir. Yani Harrod, yatirimin toplam talebe ilave
olarak sermaye birikimine etkisine de deginmistir (Akytiz, 1980: 245).

Model, ekonominin istikrarli bir bliylimeyi yakalamasi i¢in, toplam arz ve toplam

talebin siirekli olarak esit olmasimi saglayan bir biliylime hizina erismesi gerektigini
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savunmaktadir. Harrod dogal biiyiime orani kavramini da ortaya ¢ikarmistir. Harrod’a gore,
ulkede bulunan bitlin dretim faktorleri ekonominin arz diizeyini meydana getirmektedir. Tim
imkanlarin kullanilmasi vasitasiyla meydana gelen biiylime oraninit da dogal biiyiime orani
olarak adlandirmaktadir. Bu seviye, ekonominin ulasabilecegi maksimum biiylime orani olarak
da tanimlanabilir. Bu oranda meydana gelecek artiglar, beseri ve teknolojik artiglara
baglanmistir. Ekonominin gerekli biiyiime hiziyla biliylidiigii varsayimi ¢ergevesinde ekonomi
gerekli olan buylme hiz1 ile biiyliimektedir. Belirli bir zaman sonrasinda biiylime hiz1 zirve
seviyesine ulasacaktir. Boyle bir ortaya ¢ikan biiylime hiz1t mecburen gerekli biiyliime hizinin
alt seviyesine gerileyerek cok fazla Uretime gecilecek ve ekonomi, tersine bir hizla denge
diizeyinden uzaklasacaktir (Akis, 2019: 89-91).

Harrod-Domar Modeli, baz1 elestiriler ile kars1 karsiya kalmistir. ilk olarak Marx,
Ricardo ve Malthus i¢in 6nemli bir yere sahip olan emek deger teorisini degil de onun yerine
sermaye-deger teorisini temel almasidir. Modelde sadece sermayenin tiretim faktori olarak 6n
plana alinmasi ve teknolojik gelisme, isgiicii verimliligi gibi bazi1 faktorlerin goz ardi edilmesi

de elestiri konusu olmustur (Taban, 2018: 66).

2.8.6.Solow Buyime Modeli

1956 yilinda Solow tarafindan yayinlanan “A Contribution to the Theory of Economic
Growth” adli makalede iilkelerin zenginlik ve yoksulluk diizeyleri arasindaki farklilig: teorik
olarak agiklamak i¢in bir model olusturmustur. Neo Klasik Bllylime Teorisi temel olarak 3 ana
varsayim tizerine kurulmustur. Bunlar, tim girdilerin belli bir seviyede artmasi sonucu ¢iktinin
da aym diizeyde arttigi olcege gore sabit getiri, digsalliklarin olmamasi ve tam rekabet

kosullaridir (Solow, 1956: 65-68).

Modelde ekonomik bilyume, teknoloji degismezken kullanilan iiretim faktorleri
miktarinda artis meydana gelmesini, tiretim igin kullanilmakta olan faktorler degismezken
teknolojideki ilerlemeyi, Gretim faktorlerindeki arzin artmasmin yani sira teknolojide de

ilerlemeyi ortaya ¢ikmaktadir (Parasiz, 2003: 840).
Modeldeki temel baz1 varsayimlar su sekildedir (Atamtlrk, 2007: 90-91);

1. Kapali ekonomi varsayimi bulunur.

2. Devlet ekonomiye ¢ok az miidahalede bulunur.
3. Teknolojik gelisme digsaldir.
4

Tasarruf oraninda meydana gelen artis duragandir. Biiylime hizini etkilemez.
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5. Niufusta meydana gelen artis hiz1 sabit ve digsaldir.

6. Beseri sermayede meydana gelen tretimler, gz ardi edilerek sabit bir sermaye
hasila orani temeline dayanir

7. Uretim faktdrlerinde dlgege gore azalan tretim teknolojisi varken tiretim fonksiyonu

icin ise sabit getirili bir Uretim teknolojisi mevuttur.

Modelin temel amaci tasarruf, sermaye birikimi ve biiylime arasindaki iliskiyi
aciklamak oldugu icin niifus ve liretim teknolojisi sabit kabul edilerek agiklamalar yapilacaktir.
Bir diger onemli nokta ise ¢iktinin, emek ve sermaye girdilerine bagli olarak degismesidir
(Unsal, 2007: 621-622).

Y=F(K,L) (2.15)

Uretim fonksiyonunda Azalan Marjinal VVerimler Yasasi gecerlidir. Bu baglamda emek
miktar1 veri iken sermaye miktarinda meydana gelecek her bir artisin ve ¢iktida ortaya ¢ikacak
artisin, gittikce azalacagi veya sermaye miktar1 veri iken emek miktarinda meydana gelen
artisin, her ek birim emegin ¢iktida ortaya cikaracagi artisin gittikge azalacagi varsayimi

gecerlidir. Modelde, 6lgege gore sabit getiri varsayimi gegerlidir.

Solow Biiyiime Modeli’ne gore, iilkelerin birbirleri arasinda ortaya ¢ikan gelir farkinin
bir nedeni de tasarruf-yatirim haddidir. Teoriye gore tasarruf-yatirim haddi biiyiik olan iilkeler
diger iilkelere gore daha fazla yiiksek duragan durum, isci basina sermaye ve haliyle daha
yuksek bir duragan durum isgi bagina gelir seviyesine sahiptirler. Ayrica aynt durumun, nifus
icin gegerli oldugu diisiinilmektedir. Yani niifus artis oraninin diisiikligii, daha diisiikk duragan
durum, is¢i basina sermaye ve daha diisiik is¢i basina gelir seviyesine sahiptir (Taban, 2018:
72-80).

Modele gore, duragan durumda olmayan bir ekonominin o yone dogru yonelmesi
duragan duruma yakinsama olarak adlandirilmaktadir. Yakinsamanin olmadigi durumlarda
geride olan tlkeler, yoksul kalmaya devam edeceklerdir. Yapilan arastirmalar géstermektedir
ki yoksul olarak baslayan iilkeler, zengin Ulkelerden daha hizli bir bi¢imde biiyiimektedir.
Bunun sebebi de farkli iilkelerin farkli duragan duruma ulasmalarindan dolayidir (Mankiw,
2017: 252-253).

Solow’a gore, ekonomik buyumenin temel nedeni teknolojik olarak ilerlemenin
saglanmasidir. Teknoloji barindirmayan biiylimenin varligimni kabul etmeyen bu teoriye gore

teknolojik ilerleme digsal bir etkendir. Normalden farkli olarak teknolojinin firmalarca degil
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kamu kesimi tarafindan saglandigini ve bu teknolojik gelismenin de finansman kaynaginin
vergiler oldugunu, bundan dolayi, firmalarin bu teknolojiye sifir maliyetle eristigini ifade eder

ancak bu durum, gergek hayatla ¢elismektedir (Unsal, 2007: 230-231).

2.8.7.1¢sel Biiyiime Modelleri

80’li yillarin ortasinda Paul Romer ve Robert Lucas tarafindan teknolojinin dissal bir
degisken oldugu varsayimi sorgulanmaya baslamistir. Bu sorgulama Romer ve Lucas
tarafindan iki yonde gelisir. Robert Lucas (1988), beseri sermaye kavramindan hareketle bir
icsel buyume teorisi meydana getirir. Paul Romer (1986, 1990) ise teknolojik degisimin beseri
sermayenin yani sira arastirma gelistirme (AR-GE)gayretlerinin de bir fonksiyonu oldugunu

ifade ederek arastirma - gelistirme agirlikli bir igsel bilylime teorisi ortaya atar (inal, 2012: 72).

Solow Blyime Teorisi’nde, biiyiime igin teknolojinin gerekliligi savunulurken
teknolojik ilerlemenin digsal bir etken olarak kabul edilmesi, aslinda modelin ekonomik
biliylimeyi agiklayamamasina neden olmaktadir. Bunun iizerine bu eksikligi gidermek amaciyla
80°1i yillarda, ekonomik biyiimenin nasil gergeklesecegini ve biiylimenin etkileyicilerin neler
oldugunu ortaya koymak isteyen bir grup iktisat¢1 i¢sel Biiyiime Modeli’ni gelistirmislerdir.

I¢sel Biiyiime Modeli savunuculari, sermayeye gre azalan verimler kanununun degil,
sermayeye gore artan verimler kanununun gecerli oldugu varsayimini daha dogru gortirler.
Cunku K sadece fiziki sermayeden ibaret degildir. Bunun igerisinde bilgi de vardir. Bilgi gibi

bir girdide azalan verimleri kabul etmenin, dogru olmadigint savunurlar.

AR-GE ile ekonomik biiyiime arasinda giiglii bir kolerasyon oldugunu savunan Romer,
uzun sureli ekonomik biiyiimenin kaynaginin yenilikler oldugunu savunarak bu konu tizerine
yogunlagsmistir. Modelde, teknolojik gelismenin firmalar tarafindan bilingli olarak degil de
kendiliginden ortaya ¢ikan bilingsiz iiriin oldugu ve bu bilgi artig1 kargisinda herhangi bir bedel
Odemedikleri belirtilir. Bu da modelin Solow modeli ile ortak noktasi olarak gosterilebilir
(Glilmez ve Yardimcioglu, 2012: 360).

Lucas’in aksine Romer, AR-GE faaliyetlerinde istthdam edilen kisilerin sayinin
artmasinin sadece kisi basit GSYH artigina degil ayn1 zamanda ekonomik biiyiime hizinda da

artis meydana getirecegini savunmustur (inal, 2012).

Lucas ve Romer modelleri, tretimde meydana gelen pozitif digsalliklar nedeniyle
teknolojik gelismeler yasanmasa bile uzun dénemli olarak ekonomik blytmenin pozitif yonli

olarak gerceklesecegini savunmaktadirlar (TUrker, 2009: 88).
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Romer Modeli’ne goére ortaya ¢ikan yeni bilginin sadece bir defalik maliyetle
kasilagildigini ve bu bilginin sonradan defalarca kullanilmasi halinde bile maliyete sebebiyet
vermedigi ifade edilir (Romer, 1990: 71-73).

Lucas (1988), diger endojen biiylime modeli savunucularindan farkli olarak rasyonel
beklentileri modeline dahil etmis, fiziki ve beseri sermaye ile teknoloji, odak noktalari
olmustur. Lucas, teknolojik gelisme ve yeniliklerin mevcut is¢ilere 6gretilmesinin sonucunda,
iki is¢inin yapacagi isi bir ig¢inin yapabilecegini ve bunun sonucunda da ekonomik biiyiimeye
katk1 saglanacagini savunmustur. Lucas’a gore, ileri teknolojik imkanlara sahip olan tlkelerin,
diger iilkelerden gog¢ alarak beseri sermaye birikiminin daha fazla olacagi ve Neo-Klasik
Model’in tahminde bulundugu kosullu yakinsama durumunun ger¢eklesmeyecegini yani gogler
sonucunda az gelismis ekonomiye sahip olan iilkelerin biiyliyemeyecegini ve gelismis tilkelerin

de durgun duruma gegis yapamayacagini belirtmistir (Erdogan ve Canbay, 2016: 36-37).

2.9.Rezerv ve Uretim Cergevesinde Petrol

Gliniimiizde olduk¢a 6nemli bir yere sahip olan petrol, pek ¢ok alanda kullanilmasi1 ve
yenilenemeyen enerji kaynagi olmasi sebebiyle de yiiksek degere sahiptir. Enerji ithalatinda
yiiksek dis bagimliga sahip iilkelerde, petrol fiyatlarinda meydana gelen artis beraberinde

6demeler dengesinde de olumsuzluklara neden olmaktadir.

Diinya enerji tuketiminde en fazla paya sahip ve en yaygin kullanilan enerji kaynagi
petrolun, 150°den fazla ¢esidi bulunmaktadir fakat en ¢cok ragbet goren petrol ¢esitleri, Umman
Petrolu, Ham Petrol (WTTI) ve Brent Petrolii’diir. Umman Petrolii Ortadogu’da ¢ikan petrollerin
ortak adidir ve Dubai borsasinda islem gormektedir. Teksas petrolii olarak adlandirilan ham
petrol ise bolgeler arasi transfer zorlugu ve en hafif ham petrollerden oldugu igin fiyatlar
yiksektir. Ham petrol, Mercantile Exchange’de islem gormektedir. Kuzey denizinde ¢ikan ve
en cok ilgi goren Brent Petrol ise gemilere transfer edilmesi kolay oldugu icin ham petrole
nispeten daha ucuzdur. Benzin ve dizel iiretimine uygun olan Brent petrolii 2000 yilindan
itibaren Intercontinental Commodity Exchange (ICE)’de islem gérmekte ve diinya petrol

piyasasinin igte ikisinin fiyatlandirilmasinda kullanilmaktadir (InvestAZ,2016).

2019 y1l1 verilerine gore en fazla petrol rezervine sahip 5 iilke; Veneziiela (303,2 milyar
varil) Suudi Arabistan (297,6 milyar varil), Kanada ( 169,7 milyar varil) iran ( 155,6 milyar
varil) ve Irak (145 milyar varil). Bu bes iilke, diinya rezervlerinin toplamimnin %60’indan

fazlasini blinyesinde bulundururlar (BP Statistical Review, 2018).
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2018 yil1 verilerine gore diinyanin en biiylik petrol iireticisi konumundaki 5 iilke ise;
ABD (%16, 2), Suudi Arabistan (%13), Rusya (%12, 1), Kanada (%5, 5) ve Iran (%5)’dir (BP
Statistical Review, 2018).

Ham Petrol ve Brent Petrol fiyatlari, serbest piyasanin arz ve talep dengesine gore
sekillenmektedir. Vadeli kontrat ile satisa sunulan Brent Petrol, ayni giin igerisinde farkl
fiyatlardan islem gorebilmektedir. Vadesi 1 ay1 agsmayan vadeli kontrat satiglarinda alicilar,

petrolii kotalar halinde farkli tarihlerde almay: taahhiit ederler (Deutsche Welle, 2016).

2.10. Diinya’da Petrol Fiyatlarinin Degisimi

Sekil 3‘te goriindiigii iizere petrol fiyatlar1 oldukea inisli-¢ikisl bir sekilde seyretmistir.
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Sekil 3: Petrol fiyarlarindaki degisimler

Kaynak: www.macrotrends.net

Petrol fiyatlarinda biiyiik degisimlere neden olaylar kisaca su sekide siralanabilir: 1970-
1980 yillart arasinda petrol fiyatlarinda olduk¢a yiiksek oranlarda artis meydana gelmistir.
1973-1974 yillar1 Misir, Suriye ve Irak, Israil’e kars1 baslattiklar1 Yom Kippur Savasi’nda,
OAPEC tarafindan Israil’i destekleyen iilkelere petrol ambargosu uygulama karari alarak petrol
fiyatlarinin 3 kati artmasina, 3 dolar seviyesinden 12 dolar seviyesine yukselmesine yol
agmustir. Ardindan 1978-1979 yillar1 arasinda meydana gelen Iran Devrimi ile petroliin fiyati
20 dolarin iizerine ¢ikarken 1980 yilinda baslayan Iran-Irak savaslari neticesinde, Uretimde
meydana gelen azalmaya bagl olarak petrol 1981 senesinde 35 dolara kadar yiikselmistir. Bir

yandan bu gelismeler yasanirken SSCB ve ABD, petrol iiretimlerinde artis saglamistir. 1985
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senesine kadar diinyanin en biiyiik iki petrol iireticisi konuma geldiler. Bu olayin iizerine Suudi
Avrabistan, diisen fiyatlar1 karsisinda pazar paymi yeniden elde etmek igin tiretimini 2 katindan
fazla arttirmustir. 1988 senesinde Iran-Irak savaslarmin bitimiyle her iki tlke de dretimlerini
tekrar artirmaya baslamistir. 1990 senesine gelindiginde ise Irak’in Kuveyt’i isgali, 1994
senesine kadar Glkenin ihracatinin durmasina neden olmustur. 1997-1999 yillar1 arasinda mali
krizde olan Tayland, Endonezya ve Giiney Kore’nin, 1999 yilinda bu sorunu agmasiyla talepte
yeniden artig yasanmistir. 2000’ ler itibariyle de gelisen ve bilyliyen lilke ekonomilerinin petrole
olan talebi gittikce artmaya devam etmektedir. 2008 yilinda meydana gelen kiiresel kriz ile
birlikte fiyatlarda %78,1’lik bir diisiis meydana gelmistir. 2010 yilinda Tunus’ta baslayan
“Arap Bahar1”, 2011 yilinda Libya’ya sigramig ve Uretim dengesinde bozulmalar meydana
getirmistir. 2014 yilinda Rusya ve ABD’de meydana gelen giiglii iiretimlerin yaninda OPEC’in
Uretimi sirdiirme karari, 2015 yilinda fiyatlarin daha da diismesine neden olmustur. (Mc Guire,
2015) 2020 yilinda ortaya ¢ikan COVID-19 salgini nedeniyle petrol fiyatlarinda biiyiik bir

diisiis meydana gelmistir.
2.11.YUkselen Piyasa Ekonomileri ve Makroekonomik Gostergeleri

Yukselen piyasa kavrami, ilk olarak 1981 yilinda Diinya Bankasi’na bagli olan
Uluslararas1 Finans Kurumu iiyelerinden Antoine W. Vvan AGTMAEL tarafindan ortaya

atilmis bir kavramdir.

Temel olarak yiiksek niifus ve yiiksek bilylime hizina sahip ve dis yatirnma agik olan
ulkeler, bulunduklari ¢evrede sosyal, siyasal ve ekonomik alanda s6z sahibi konumundadirlar.
2015 yilinda IMF tarafindan yaymlanan World Economic Outlook adli raporda, 23 ulke
yiikselen piyasa ekonomisi olarak nitelendirilmistir. Bu iilkeler; Arjantin, Banglades, Brezilya,
Bulgaristan, Sili, Cin, Kolombiya, Macaristan, Hindistan, Endonezya, Malezya, Meksika,
Pakistan, Peru, Filipinler, Polonya, Romanya, Rusya, Guney Afrika, Tayland, Turkiye,

Ukrayna ve Venezuela’dir.

Yiikselen piyasa ekonomileri kavrami, temel olarak gelismekte olan iilkeleri kapsiyor
gibi ifade edilse de bu tlkeler arasinda, diinya ekonomisinin yaklasik %80-85’lik kismin1 igceren
G-20 tyesi lilkeler de vardir. Bu iilkeler; Arjantin, Brezilya, Cin, Endonezya, Giiney Afrika
Cumhuriyeti, Hindistan, Meksika, Rusya Federasyonu ve Turkiye’dir. Calismada G-20 yesi
olup cari agik sorunu ile kars1 karsiya olan 6 iilke olan Arjantin, Endonezya, Guney Afrika,
Hindistan, Meksika ve Turkiye ele alinacaktir. Bu nedenle s6z konusu bu Ulkelerin sosyo-

ekonomik yapilar1 hakkinda genel bilgi verilecektir.
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2.11.1.Arjantin

Baskenti Buenos Aires olan iilke federal cumhuriyet sistemiyle yonetilmektedir. Ulkede
yatirrmin biiylik bir kismini petrol liretim ve dagitimi, iletisim ve bankacilik igsleri
olusturmaktadir. Kimya alanindaki yatirimlar ise petrol ve gaz sektorlerinden hammadde
kullanimi amactyla yapilmaktadir. 2019°da, 65 milyar dolarlik ihracatiyla diinyada 46. sirada
yer almistir. 13 yillik zorunlu egitimin oldugu tilkede, okuma-yazma orani %98 seviyesindedir.
49 milyar dolarlik (%-25 azalan) ithalatla dinyada, %0,3 pay ile 50. siradadir (T.C. Ticaret
Bakanligi, 2020).

GSYH biiyiikliigii olarak Brezilya ve Meksika’dan sonra Latin Amerika’nin en blyuk
ucuncl Ulkesi olan Arjantin, ekonomik ve beseri acidan sahip oldugu zenginlik nedeniyle
bolgesinde 6nemli bir konuma sahiptir. Artan tarim {riinleri fiyatlar iilke agisindan biiyliime
kaynagi durumuna gelmistir ¢linkii {ilkede temel olarak tarim ve tarima dayali sanayi énemli
bir yere sahiptir. 2018 senesinde Arjantin ekonomisi %3,5’lik bir daralma yasayarak ayni yil
hikimet 56 milyar dolar IMF kredisi talep etmek durumunda kalmistir (T.C.Disisleri
Bakanlig1, 2020). Ayrica iilkenin 2019 yil1 enflasyon orani, %53,54 tiir

Tablo 2: Arjantin, Sosyo-Ekonomik Gostergeler

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019

Buyume (%) | -592 | 1013 | 6.00 | -1.03 | 241 | -251 | 273 | -2.08 | 267 | -2.48 | -2.16

Nufus 40, 40, 41, 41, 42, 42, 43, 43, 44, 44, 44,
(milyon) 482 788 261 733 202 669 131 590 044 494 938

TiOp.'.ar.T‘ 18, | 18, | 18, | 18, | 18 | 19, | 19, | 19, | 20, | 20, | 20,
sgucu 229 | 222 | 557 | 770 | 931 | 009 | 360 | 696 | 035 | 551 | 772
(milyon)

Kisi Bagmna 10, 10, 10, 10, 10, 10, 10, 10, 10, | g 742
GSYiH () | 9502 | 385 | 883 | 649 | 784 | 308 | 568 | 239 | ;o | 049

Cari

islemler

Hesab1 218 | 038 | -1,1 | -0,39 | -238 | -1,74 | -2,96 | -2,71 | -4,85 | 525 | -0,77
(GSYIH

%’si)

Kaynak: Word Bank Data, 2020
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2.11.2.Endonezya

300’den fazla etnik gruba ev sahipligi yapan iilkenin baskenti Cakarta, para birimi ise
Endonezya rupisidir. 90’larin sonlarinda Asya mali krizini atlatan iilke, bu suirecin sonunda hizl
bir biiylime grafigi cizmistir. Satin alma giicli paritesi acisindan diinyanin en biiyiik 10.
ekonomisi olan tlkede yoksulluk, 1999 senesinden 2020 senesine kadar yaridan fazla azaltilmig
ve %9,78 seviyelerine kadar distirlilmistir (World Bank, 2020).

Kiiresel rekabetcilikte 141 iilke arasinda 50. sirada yer alan iilke 2020 itibariyle 194 ulke
icerisinden 7. blyiik ekonomiye sahip iilkedir. Ulkede issiz sayisinin isgiiciine olan oranina
bakildiginda ise 2020 yilinda %8 seviyelerinde ve 63.sirada olacagi tahminleri agiklandi.
Ortalama yasin 28,6 oldugu iilkede 2016 yilindaki istatistiklere gore 65 yas istii niifus, toplam
nufusun %5,3’1lik kismini olusturmaktadir (T.C. Ticaret Bakanligi, 2020).

Tablo 3: Endonezya, Sosyo-Ekonomik Gostergeler

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019

Buyime (%) | 4.63 6.22 6.17 6.03 5.56 5.01 4.88 5.03 5.07 5.17 5.02

Nifus 238, | 241, | 245, | 248, | 251, | 255, | 258, | 261, | 264, | 267, | 270,
. 620 | 834 | 116 | 452 | 806 | 129 | 383 | 554 | 645 | 663 | 625

(milyon)

Toplam 113, | 115, | 117, | 120, | 121, | 123, | 124, | 125 | 129, | 132, | 134

Isgiicii

: 069 642 859 702 501 126 649 957 622 737 776
(milyon)

Kisi Basina | 2,979 | 3,122 | 3,270 | 3,421 | 3,563 | 3,692 | 3,824 | 3,968 | 4,120 | 4,284 | 4,450
GSYiH (3)

Enflasyon
(Thketici | )59 | 513 | 536 | 428 | 641 | 639 | 636 | 353 | 381 | 320 | 303
fiyatlariyla,

%)
Cari
islemler
Hesabi 197 | 068 | 019 | -2.66 | -3,19 | -3,09 | 2,04 | -1,82 | -1,59 | -2,94 | -2,72
(GSYIiH
%’si)

Kaynak: Word Bank Data, 2020
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2.11.3.Hindistan

Baskenti Yeni Delhi olan Glkenin para birimi Hindistan rupisidir. Hindistan, Cin Halk
Cumhuriyeti’nden sonra en hizli bityiime kaydeden iki ekonomiden biridir. 90’11 yillar itibariyle
tilke tarafindan izlenmis olan liberal politikalar sayesinde %8’e yakin yillik biiylime, buna
karsilik yoksullukta ise %10’u askin bir diisiis meydana gelmistir (T.C. Yeni Delhi Buyuk
El¢iligi, 2020).

2012 yilinda biiytime hizinin %5,3 diizeyine diismesiyle iilkede ekonomik biyumeyi
tesvik etmek amagli bircok destek sunulan ve yasa ¢ikarilan tiilkede, blylimeye yonelik bir dizi

reform yiirlirliige konulmustur.

Iki farkl1 yapr iceren Glke ekonomisinde, egitimli ve donanimli kesimin calistigi hizmet
sektorii ile egitimsiz kesimin calistig1 tarim sektorii gdze carpmaktadir. Uretim sektorii kalitesiz
mallar nedeniyle yeterli gelisme gdsterememesine ragmen son yillarda bu durumda degisiklik
olmustur. Bazi sektorler i¢in yabanci yatirimlarin yasak oldugu iilkede, 1991 yilindan itibaren

gevsetilen yabanci yatirimlara karsi alinan tavir hala tam manasiyla serbestlik kazanmis degildir

(Savas, 2018).

Tablo 4: Hindistan, Sosyo-Ekonomik Gostergeler

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019

Buyime (%0) 7.86 | 850 | 524 | 546 | 6.39 | 741 | 8.00 | 826 | 7.04 | 6.12 | 5.02

1, 1, 1, 1, 1, 1, 1, 1, 1, 1, 1,
217, | 234, | 250, | 265, | 280, | 295, | 310, | 324, | 338, | 352, | 366,

Nfus (milyar) | 706" | 281 | 288 | 782 | 846 | 604 | 152 | 589 | 658 | 617 | 417

Toplam Isgiicii 458, | 461, | 462, | 462, | 467, | 472, | 476, | 480, | 484, | 487, | 494,

(milyon) 945 | 396 | 065 | 943 | 582 | 080 | 339 | 525 | 231 | 622 | 261
Kisi Basina 1 1, 1, 1, L, 1, 1, 1, 1, 2, 2,
GSYIH($) 268 | 357 | 410 | 469 | 544 | 640 | 751 | 875 | 986 | 086 | 150
Enflasyon
L 10, 11, 10,
(Tlketici 88 99 8,86 | 9,31 91 6,35 | 5,87 | 4,94 | 2,49 | 4,86 | 7,66

fiyatlariyla,%)

Cari Islemler
Hesab1 (GSYIH -195 | -3,25 | -3,43 -5 -2,65 | -1,34 | 1,07 | -053 | 1,44 | -2,42 | -0,94
%’si)

Kaynak: Word Bank Data, 2020
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2.11.4.Meksika

Baskenti Meksika olan Ulkenin para birimi Meksika pesosudur. Niifus biytkligi
bakimindan diinyada 11. sirada yer alan iilke ayni zamanda diinyanin en biyiik 15.
ekonomisidir. petrol tretiminde, Meksika, diinya siralamasinda 12. sirada yer almaktadir (T.C.
Disisleri Bakanligi, 2020).

Egitim siiresi 12 y1l ve zorunlu olan iilkede niifusun %92’si okur-yazardir. Ulkedeki
baslica dogal kaynaklar arasinda; giimiis, petrol, bakir, ¢inko, altin, kursun, dogal gaz ve kereste
yer almaktadir (Arslan, 2017: 195).

2008 yil1 sonrasinda ABD’de etkisini gosteren ekonomik kriz ve beraberinde ortaya
cikan siddet olaylari, merkezi Meksika olan HIN1 viriisiiniin yayilmasi neticesinde iilke, 2009
senesinde resesyon dénemine girmis ve ayni yil iilke ekonomisi, %6,5 oraninda kiiglilmiistiir.
Bu durum sonrasinda iilke, ekonomik agidan sert 6nlemler almak durumunda kalmistir (Aksehir

Ticaret ve Sanayi Odasi , 2016).

Tablo 5: Meksika, Sosyo-Ekonomik Ggstergeler

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019

- -529 | 512 | 366 | 364 | 1.35 | 280 | 3.29 | 291 | 2.12 | 2.14 | -0,45
Biyidme (%)

112, | 114, | 115, | 117, | 118, | 120, | 121, | 123, | 124, | 126, | 127,
Nufus (milyar) 463 | 092 | 695 | 274 | 827 | 355 | 858 | 333 | 777 190 | 575

Toplam fsgiicii 48 48 49 51 52 52 53 54 55 56 57

(milyon) 002 | 831 | 847 | 369 | 139 | 542 | 574 | 396 | 131 | 253 | 142
Kisi Basina 8, 9, 9, 9, 9, 9, 10,0 | 10, 10, 10, 10,
GSYIH($) 947 | 271 | 477 | 690 | 693 | 843 42 183 | 277 | 385 | 267
Enflasyon

(TuUketici 530 | 416 | 3,41 | 411 | 3,81 | 4,02 | 2,72 | 2,82 | 6,04 | 490 | 3,64

fiyatlariyla,%)

Cari islemler
Hesab1 (GSYIH
%’si)

112, | 114, | 115, | 117, | 118, | 120, | 121, | 123, | 124, | 126, | 127,
463 | 092 | 695 | 274 | 827 | 355 | 858 | 333 | 777 190 | 575

Kaynak: Word Bank Data, 2020
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2.11.5.Turkiye

2000 yilindan itibaren izlenen politikalar sayesinde istihdam ve gelir seviyesinde
meydana gelen artiglarla beraber Turkiye Cumhuriyeti, Ust-orta gelir oranina sahip Ulkeler
seviyesine yiikselmistir. 2002 ile 2015 yillar1 arasinda yoksulluk yar1 yariya azalmis, asirt
yoksulluk ise daha fazla oranda azalmistir. 2008-2009 kiiresel krizinden de basarili bir sekilde
kurtulan Tirkiye Cumhuriyeti bolgede devam eden jeopolitik gerilimler sebebiyle 6nemli digsal

olumsuzlukla da kars1 karsiyadir (Worldbank-Turkey, 2020).

2002 yilinda 26,4 olan ve 2019 yilinda 32,3’¢ ulasan ortanca yas Ulkede nifusun
yaslanmakta oldugunu gostermekte. 2019 yili okullasma oranindaki en biiyiik artis, %109,5 ile
yiiksekOgretim kurumlarindadir. TUrkiye, 2018 senesinde 0,806 olarak gerceklesen insani
gelisme endeksiyle 189 iilke arasindan 59. olarak ilk defa, en yuksek insani gelisme
kategorisinde yer almis ayrica 2006 yilinda 0,428 olan Gini katsayist, 2019 yilinda 0,395’e
gerilemistir. Ulkemizde tam zamanli AR-GE personeli sayis1 2002 senesinde 28.964 iken bu
say1 2018 senesinde 172.119’a yiikselmistir. 2020 senesindeki UNIDO Rekabet¢i Endustriyel
Performans Endeksi verilerine gore Turkiye, 152 ulke igerisinde 29. sirada yer almistir (T.C.

Cumbhurbagkanligi Strateji ve Biitce Baskanligi, 2020).

Tablo 6: Tirkiye, Sosyo-Ekonomik Gostergeler

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019

Blylme -470 | 849 | 1111 | 4.79 8.49 5.17 6.09 3.18 7.47 2.83 0.88

(%)
Niifus 71, 72, 73, 74, 75, 77, 78, 79, 81, 82, 83,
\ 321 | 326 | 443 | 653 | 928 | 231 | 529 | 821 | 101 | 319 | 429
(milyon)
Ti"p.'.af? 24 | 25 | 26 | 26, | 27, | 28 | 20 | 30, | 31 | 32 | 33
sgucu 207 218 285 780 839 689 780 831 954 826 | 368
(milyon)
Kisi 10 10 11 12 12 13 13 14 14 15 15

Bagina 047 | 742 | 763 | 127 | 935 | 345 | 923 | 153 | 975 | 190 | 125
GSYIH (%)

Enflasyon
(Tuketici
fiyatlariyla
%)

6,25 8,57 6,47 8,89 7,49 8,85 7,67 7,78 | 11,14 | 16,33 | 15,18
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Cari
Islemler
Hesab1
(GSYIiH
%’si) -1,76 -5,78 -8,94 | -549 | -5,88 -4,16 | -3,18 | -3,11 | -476 |-2,69 | 1,15

Kaynak: Word Bank Data, 2020

2.11.6.Guney Afrika

Parlamenter demokrasi ile yonetilen Pretoria (idari), Cape Town (Yasama),
Bloemfontein (Yargi) olmak iizere 3 tane baskenti olan ve para birimi Glney Afrika randi olan
ulke, ilk demokratik se¢imini 1994 senesinde gergeklestirmistir. Gelir dagiliminda ¢ok biiyiik
farklilik yasayan iilkenin biiyiik cogunlugu, yoksulluk i¢inde bulunmaktadir. Kismi agik
ekonomiye sahip olan Guiney Afrika Cumhuriyeti, en diisiik maliyetle enerji tiretebilen Ulkeler
arasinda yer almaktadir. Ulkenin ihracat kalemlerinin biiyiik bir ¢ogunlugunu imalat sanayi

iiriinleri olusturmaktadir (D1s Ekonomik Iliskiler Kurulu, 2017).

COVID-19 salgininin heniiz etkisini tam anlamiyla gostermedigi 2020 yilinin ilk g
aymda dahi %30 diizeyinde igsizlik olan iilkede ilerleyen donemlerde issizligin daha da artmasi
beklenmektedir. Ulke ekonomisinin baslica yapisal sorunlari; geng issizligi, ekonomide etkisi
fazla olan kamu iktisadi tesebbiislerinin verimsiz olmasi, yiiksek borg, diisiik enerji arzi, gelir
dagilimindaki adaletsizlik, yliksek kamu borcu olarak siralanabilir (T.C. Ticaret Bakanligi,
2020).

Tablo 7: Gliney Afrika Cumhuriyeti, Sosyo-Ekonomik Gostergeler

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019

Blylme -154 | 3.04 3.28 221 2.49 1.85 1.19 0.40 1.41 0.79 0.15
(%)

Niifus 50, 51, 52, 52, 53, 54, 55, 56, 57, 57, 58,
\ 477 216 | 004 | 834 | 689 545 | 386 203 | 000 779 558
(milyon)
TiOpiliiiT 19, | 18, | 19, | 19, | 20, | 20, | 21, | 22, | 22, | 22, | 28,
58 109 905 233 751 358 829 690 | 092 696 947 300
(milyon)
B:fs‘fl‘la 7,216 | 7,328 | 7,454 | 7,500 | 7,563 | 7,582 | 7,556 | 7,476 | 7,476 | 7,433 | 7,345
GSYIH($)
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Enflasyon
(Tuketici
fiyatlariyla
%)

7,26 4,06 502 | 572 | 5,78 6,14 | 451 6,59 5,18 4,50 4,12

Cari
Islemler
Hesab1 -2,67 -1,46 -2,24 | -5,13 | -580 | -5,08 | -459 | -2,82 | -2,55 | -3,63 | -3,04
(GSYIiH
0/o’Si)

Kaynak: Word Bank Data, 2020

2.12 Petrol Fiyatlari ile Cari A¢ik ve Ekonomik Biiyiime Arasindaki Iliski Uzerine

Literatiir Taramasi

Literat(r taramasinda, cari agik ile ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi inceleyen pek
cok calisma yapildigir gozlemlenmektedir. Bu ¢alismalara ilaveten sinirli sayida da olsa cari
acik ile ekonomik biliyiime ve petrol fiyatlar1 Uzerine c¢alismalara rastlanmistir. Bu
aragtirmalarda, tek bir iilkenin yan1 sira birden fazla iilkenin de incelendigi gézlemlenmistir.
Genel anlamda cari agik, ekonomik blyiime ve petrol fiyatlar1 arasinda iligski saptanirken

iligkinin yonii ve siddeti hakkinda farkli sonuglara ulasilan amprik ¢aligmalar mevcuttur.

Goktas ve Kamact (2020), 2003-2019 yillar1 arasinda, ¢eyreklik veriler kullanarak
Turkiye tizerine yaptiklari ¢alismalarinda ekonomik biiyiime ile petrol fiyatlar1 arasindaki
iligkiyi esbiitiinlesme ve nedensellik analizi ile tespit etmeye ¢alismislardir. Arastirmanin
sonucunda serilerin, uzun dénemli olarak esbiitiinlesik oldugu ve ekonomik blytimeden petrol

fiyatlarina dogru tek yonlii nedensellik oldugu sonucuna ulagsmiglardir.

Durmus (2019), 1983-2017 yillart arasinda Tiirkiye 6rnegi i¢in yaptigi calismasinda
cari agik ve ekonomik biiylime degiskenleri arasinda da ¢ift yonlii nedensellik iliskisinin var
oldugu sonucuna ve etki-tepki analizi sonucunda ise cari a¢igin ekonomik biiyiime iizerinde

negatif bir etkiye neden oldugu sonucuna ulagsmistir.

Saglam ve Sonmez (2019) tarafindan, calismasinda Visegrad dortlust (Cekya,
Polonya, Macaristan, Slovakya) olarak adlandirilan {ilkelerde cari agik ile ekonomik biiylime
arasindaki iligki 1993-2015 yillarin1 kapsayan donem araliklarinda, panel veri analizi ile test
etmistir. Dumetrescu-Hurlin (2012) Nedensellik Testi’nin uygulandigi ¢alismada, uzun
donemde, ilgili tilkelerde cari agik ile biiyiime arasinda tek yonli bir nedensellik iligkisinin

varlig1 tespit edilmistir.
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Ispiroglu (2018), 1992-2015 yillar1 arasinda 18 yiikselen piyasa ekonomisinde ticari
disa acikligin ekonomik biiylime iizerindeki etkisi incelenmis ve ilgili donem araligi i¢in
ekonomik blytime, ticari disa agiklik, dogrudan yabanci yatirimlar ve gayri safi sabit sermaye
yatirimlart verileri kullanilmistir. Panel veri analizi sonucunda kullanilan tiim degiskenlerin
yilikselen piyasa ekonomilerinde ekonomik biiylimeyi pozitif yonde etkiledigi sonucuna

ulagilmistir.

Ucak (2017), 1980-2015 yillar1 arasinda Tiirkiye’deki ekonomik biiylime ile cari denge
iliskisi VAR analizi, Granger Nedensellik, etki-tepki ve varyans ayristirmasi yardimlariyla
incelenmistir. Calismada Granger Nedensellik Testi’ne gore reel GSYH’dan cari dengeye tek
yonlii nedensellik iligkisinin varlig1 tespit edilmistir.

Yalta ve Yalta (2017) tarafindan, 2004-2015 yillar1 arasinda aylik veriler kullanarak
yaptiklar1 ¢aligmalarinda, Tiirkiye’de petrol ithalatina olan bagliligit ve bu baghligin cari
islemler hesabina olan etkisini incelemislerdir. Calismanin sonucunda petrol fiyatlarindaki

dalgalanmanin, cari hesap dengesini negatif yonde etkiledigi sonucuna ulagmislardir.

Ozer, Zugi¢ vd. (2017) tarafindan, 2011 yilinimn iigiincii ¢eyregi ile 2016 yilmin son
ceyregine kadar Karadag’daki cari islemler dengesi ile biiylime arasindaki iliskinin ARDL
yaklagimi ile incelendigi ¢alismada kisa donemde cari agik ile GSYH arasinda negatif bir

iliskinin oldugu, uzun dénemde ise pozitif bir iliskinin oldugu tespit edilmistir.

Duman (2017), 2003-2017 yillar1 arasinda ekonomik biiyiime ile cari denge arasindaki
iliskiyi incelemistir. Granger nedensellik testi ile Tlrkiye igcin ekonomik blyume ile cari

islemler dengesi arasinda tek yonlii bir nedensellik iliskisi oldugunu tespit etmistir.

Karagdl ve Erdogan (2016) tarafindan, 2003-2015 yillari arasi, yillik veriler kullanilarak
Tiirkiye i¢in VECM analizi yardimiyla cari agik ile petrol fiyatlar1 arasindaki iligkiyi tespit
etmek ic¢in yapilan ¢aligmada, cari acik ve petrol fiyatlar1 arasinda giiclii bir pozitif iliski

sonucuna ulasilmistir.

Bayraktar, Egri ve Yildiz (2016), 1980-2014 yillar1 arasinda kirilgan besli olarak
tamimlanan Brezilya, Hindistan, Endonezya, Giiney Afrika ve Tiirkiye’yi temel alarak
ekonomik biiyiime, cari acik ve petrol fiyatlar: iizerine panel veri analizi yapmislardir. Tlgili
ulkelerde, ekonomik biiylime, cari agik ve petrol fiyatlar1 arasinda anlamli bir iligski bulunmus
bu iilkeler i¢in GSYIH ile petrol fiyatlar1 arasinda pozitif korelasyon ve petrol fiyatlari ile cari

acik arasinda negatif bir korelasyon gézlemlenmistir. Yani petrol fiyatlarinda meydana gelen
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artis, GSYIH’yi artirirken petrol fiyatlari ile cari agik arasindaki iliski, Ulkenin petrol ithalat
veya ihracatgisi olmasina gore degismistir. Petrol fiyatlarinda meydana gelen artigin, petrol

ithalatcist tilkeler i¢in negatif bir etkiye sahip oldugu tespit edilmistir.

Sit ve Alancioglu’nun (2016) ,1980-2014 yillar1 arasinda, Tiirkiye’nin GSYH ile cari
islemler dengesi verileri esas alinarak VAR analizi yardimiyla yapilan calismasinda degiskenler
arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi tespit edilmis ve etki tepki analizi sonucunda cari agigin,
ekonomik biiyiimeyi negatif olarak etkiledigi, ekonomik biiylimenin de cari agikta artisa neden

oldugu sonucunu elde etmistir.

Kandemir (2015), 1998-2015 yillar arasinda, tiger aylik GSYH ve cari agik verileri
kullanarak Granger Nedensellik ve EKK testleri yardimiyla analizler yapmis ve biiyiime ile cari
acik arasina ¢ift yonlii nedensellik tespit etmistir. Ayrica GSYH’deki artislarin cari acig1 pozitif

yonlii olarak degistirdigi gbzlemlenmistir.

Lebe ve Akbas (2015), 1991-2012 yillar1 arasinda, yillik veriler ile Tiirkiye i¢in ham
petrol fiyatlarinin cari agik iizerine etkilerini incelemek i¢in VAR analizi yardimiyla yaptiklari

caligsmada, petrol fiyatlarindan cari agiga dogru tek yonlii nedensellik tespit etmislerdir.

Narayan vd. (2014) tarafindan, 1983/2 ile 2010/4 donemleri arasi, ¢eyrek donemlik
periyotlarla 28 gelismis iilke ve 17 gelismekte olan {ilkenin, petrol fiyatlar: ile ekonomik
biliylime arasindaki iliskisinin incelendigi ¢alismada Genellestirilmis Otoregresif Kosullu
Degisen Varyans modeli kullanilmis ve ¢alismanin sonucunda petrol fiyatlarinin, ekonomik

biliyiimeyi olumlu etkiledigi sonucuna ulasilmistir.

Sahin ve Mucuk (2014), 2002-2013 yillarinda ticer aylik periyotlar dahilinde Turkiye
ornegini ele aldiklar1 ¢alismalarinda, zaman serisi analizi sonucunda elde ettikleri bulgulara
gore ilgili yillarda Tiirkiye ekonomisi i¢in cari agigin, bliylimeyi olumsuz yonde etkiledigi

sonucuna ulasmislardir.

Yal¢inkaya ve Temelli (2014), 1992-2013 yillar1 arasinda BRICS ve MINT gibi
yikselen piyasa ekonomilerinde, ekonomik biiyiime ve cari islemler dengesi arasindaki
iligkileri tespit etmek amaciyla panel veri sinirlarinda Ulkeleri ayr1 ayri ele almislardir.
Calismanin neticesinde, BRICS ve MINT (lkelerinde, ekonomik biiyiimenin hem kisa hem de
uzun donemde cari islemler dengesi iizerinde etkili oldugu tespit edilmis, ayrica MINT
tilkelerinde BRICS iilkelerine kiyasla cari islemler agiginin uzun vadede siirdiiriilebilir biiyiime

hizlariin istikrarlilig1 tizerinde daha 6nemli bir sorun oldugu sonucuna ulagmistir.
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Songur ve Yaman (2013), 1981-2010 yillar1 verilerinden harcketle gelismekte olan
ulkelerde cari islemler dengesiyle ekonomik biiyiime arasindaki uzun doénemli nedensellik
irdelenmis ve se¢ili 10 {ilke i¢in diger ¢alismalardan farkli olarak Pedroni Esbiitiinlesme ve
Panel Vektor Hata Diizeltme Modelleri yardimiyla veriler test edilmistir. Calisma sonucunda
secili Ulkelerde, seriler arasi uzun donemli esbiitiinlesme iliskisinin varligi tespit edilerek uzun
donemde cari islemler dengesinden ekonomik biiyiimeye pozitif, ekonomik biiyiimeden cari

islemler dengesine dogru ile negatif nedensellik oldugu sonucuna ulagilmistir.

Tufail ve Qurat-ul-Ain (2012), 1981-2010 yillar1 arasinda D-8 ulkeleri Gzerine
yaptiklar1 ¢calismada, VAR analizi yontemini kullanarak petrol ihracat eden ulkelerde petrol
fiyatlariyla cari agik arasinda pozitif, petrol ithal eden llkelerde petrol fiyatlariyla cari agik

arasinda negatif, bir iligkinin varlig1 tespit etmislerdir.

Bildirici ve Kayike1 (2012), 1975-2009 yillar arasini inceledikleri ¢aligmalarinda yillik
verilerle Turkiye’nin, Arjantin’in, Brezilya’nin ve Meksika’nin cari islemler dengesi ile petrol
fiyatlarinda meydana gelen degisimler arasindaki iliskiyi, Markov Switching otoregresyon
modeli ¢ercevesinde incelemislerdir. Calismada; petrol fiyatlarinin Brezilya’da cari islemler
dengesini pozitif yonde etkiledigi, petrol ithalat¢is1 konumundaki Tiirkiye’de ise negatif yonde

etkiledigi sonucuna ulagmislardir.

Morsy (2012), 1970-2009 arasinda yillik veriler kullanarak petrol ticareti yapan 74
iilkeye iliskin, cari agik ile petrol fiyatlar1 arasindaki iligkiyi incelemek amaciyla panel veri
analizi yontemi kullanmistir. Calisma sonucunda, cari agik ve petrol fiyatlar1 arasinda petrol
ithalatgis1 konumundaki iilkeler agisindan pozitif yonlii iligki, petrol ihracatcist iilkeler

acisindan negatif yonlii iligki tespit etmistir.

Hepaktan ve Cinar (2012), 1975-2008 yillar1 arasinda OECD iilkeleri icin GSYIH ve
cari islemler dengesi arasindaki iliskiyi, panel veri yontemi ile incelemislerdir. Arastirmanin
sonucunda cari islemler dengesiyle ekonomik biiylime arasinda esbltinlesme iliskisine
ulagilmistir ve istatistiki olarak anlamli olan -0,2 ile -0,4 arasi degisim gosteren uzun dénem

katsayilar elde edilmistir.

Cakir (2012), 1992-2011 yillar1 arasinda Tiirkiye’de cari agik ile biiylime arasindaki
iliskinin ekonometrik olarak incelendigi calismasinda yapilan nedensellik testi sonucunda

biiylime ile cari agik arasinda nedensellik iliskisinin s6z konusu oldugu sonucuna ulagmistir.
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Ghalayani L. (2011), 2000-2010 yillarin1 kapsayan calismada G7 iilkeleri, Cin,
Hindistan, Rusya ve OPEC ilkelerinin incelendigi c¢alismada Granger Nedensellik Testi
uygulanmistir. Petrol ihracat¢ist konumundaki olan {ilkelerde biiyiime-petrol fiyati arasinda
pozitif iliski bulunmazken, G-7 Ulkelerinde ise buyime-petrol fiyatlar1 ikilisinin ekonomik

bliyiimeyi pozitif etkiledigi sonucuna ulasilmistir.

Akinci ve Yilmaz (2011), 1980-2010 yillar1 arasinda, Tirkiye ekonomisini ekonometrik
yontemlerle analiz etmislerdir. Analizlerde, GSYH ve cari islem dengesi olarak iki veri ele
alinmistir. Degiskenlere iliskin zaman serisi verileri, ADF Birim Kok Testi ile sinanmuistir.
Degiskenlerin seviye degerlerinde duragan olduklar1 gézlenmistir ve uygulanan Johansen
Esbiitiinlesme Testi’nde ilgili degiskenlerin egbiitiinlesik olduklar1 tespit edilmistir.
Degiskenler arasinda nedensellik iliskisini ortaya koymak amaciyla Granger Nedensellik Testi
uygulanmistir ve arastirmada GSYH’den cari islemler dengesine dogru tek yonli bir

nedensellik iliskisi tespit edilmistir.

Du, v.d. (2010), 1995/1 ile 2008/12 arasi donemde, aylik veriler ile yapilan petrol
fiyatlart ile makroekonomik gostergeler arasindaki iligkiyi incelemislerdir. Granger
Nedensellik, varyans ayristirmasi analizlerinin yapildigi ¢alismada, 2002 yilinin ilk ay1 kirilma
noktasi olarak belirlenerek petrol fiyatlarindaki degisimin, Cin’in makroekonomisi i¢in oldukga

onemli bir yere sahip oldugu sonucuna ulagilmistir.

Jaumotte ve Sodsriwiboon’un (2010), Giney Avrupa ulkelerinin 1973-2008 yillar
arasindaki donemi incelendigi ¢alismasinda, GSYH’de meydana gelen artisin, cari islemler

dengesinde negatif bir etki yarattig1 tespit edilmistir.

Demirbas vd (2009) tarafindan, 1984-2008 yillar1 arasinda, yillik veriler ile Tiirkiye’de
petrol fiyatlari ile cari agik arasindaki iliskinin incelendigi ¢alismada, VECM, esbiitiinlesme
analizi ve birim kok testleri gergeklestirilmistir ve petrol fiyatlarindaki artigin cari agig1 da

artirdigi sonucuna ulagilmistir.

Telatar ve Terzi (2009), 1991-2005 yillart arasini kapsayan calismalarinda {iger aylik
periyotlarda Tiirkiye i¢in tahminlerde bulunmuslar ve ekonomik biiylime ile cari islemler
dengesi arasindaki iligkiyi tespit etmeye calismislardir. Degiskenler arasindaki iliski i¢in
Granger Nedensellik ve VAR analizi kullanilmigtir. Arastirma sonucunda biiyiime oranindan

cari islemler dengesine dogru, tek yonli bir nedenselligin oldugunu ortaya koymuslardir.
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Ladric ve Mignon (2008), 1970/1 ile 2004/3 arasindaki donemi iiger aylik periyotlar
halinde incelendikleri ¢alismalarinda, ABD, G-7 Ulkeleri, Avrupa ve Euro bolgesi dlkelerine
iliskin petrol fiyatlar1 ile GSYIH arasinda standart esbiitiinlesme iliskisinin olmadig, asimetrik

esbiitliinlesme iligkisinin oldugu tespit edilmistir.

Aristovnik (2007), petrol ihrag eden bazi iilkeler i¢in dinamik panel regresyon analizi
uygulayarak petrol fiyatlarindaki artisin, biiyiime orani1 ve dis ticaret dengesini olumlu

etkiledigi sonucuna ulagmistir.

Mehrara ve Oskoui (2007), calismada petrol ihracat¢isi olan dort iilke iran, Kuveyt,
Suudi Arabistan ve Endonezya’nin, ekonomik dalgalanmalarindaki nedenleri incelemislerdir.
Endonezya igin 1970-2002 yillar1 arast yillik veriler kullanilarak yapilan VAR analizi
sonucunda, Iran ve Suudi Arabistan ekonomilerinde makroekonomik dalgalanmalarin temel
sebebinin petrol fiyatlar1 oldugu sonucuna ulasilirken Kuveyt ve Endonezya igin ayni sonuglara

ulasilamamustir.

Zou ve Chau (2006), 1953- 2002 yillarini kapsayan c¢alismalarinda, Cin’de GSYIH ile
petrol tiikketimi aras1 iliskiyi incelemislerdir. Calismalarinda Granger Nedensellik ve
Esbitiinlesme analizleri sonucunda, petrol tiiketiminden ekonomik biiylimeye dogru

nedensellik iliskisi tespit etmislerdir.

Abeysinghe (2001), OECD, Amerika, Cin, Japonya, Endonezya, Malezya, Tayland,
Hong-Kong, Singapur, Tayvan, Filipinler, Giiney Kore disindaki iilkelerle yaptig
incelemesinde, petrol fiyatlar1 ile iilkelerin biiylime oranlarmm iliskisi arastirilmistir.
Calismada 1982/1°den 2000/2’ye kadarki {i¢ aylik donemler i¢in VAR analizi kullanilmis ve
blylk ekonomilerde, petrol fiyatlarinin ekonomik biiyiime tiizerinde etkisinin ¢ok fazla
olmadig, kiigiik ekonomiler i¢in ise petrol fiyatlarinin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisinin

onemli oldugu sonucuna ulasilmaistir.

Calderon vd. (1999) tarafindan, 1966 ile 1995 senelerini kapsayan calismada, 44 tane
gelismekte olan {ilkede cari iglemler dengesi ve ekonomik degiskenler arasinda iligki
arastirilmis ve ¢aligmanin sonucunda ekonomik biiylimede meydana gelen artisin, cari agig1

artirdigi sonucuna ulagilmistir.

Cehng’in (1997), Brezilya, Meksika ve Venezuela'yi inceleyen arastirmasinin

sonuglaria gore, Meksika ve Venezuela'da enerji tiiketimi ile ekonomik biliylime arasinda
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nedensellik iliskisi bulunamazken Brezilya'da, enerji tiketimi ile bilyime arasinda 6nemli bir

iliski saptamustir.
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UCUNCU BOLUM
MATERYAL VE YONTEM
3.1. Veri Seti

Calismanin ampirik kisminda, 1982-2019 yillar1 arasindaki yillik veriler kullanilmastir.
Ekonomik bilyiimenin gostergesi olarak GSYIH (sabit 2010 $), cari acik gostergesi olarak cari
islemler hesab1 bakiyesi ve petrol fiyatlari icin de Brent Petrol fiyatlar1 verileri ele alinmistir.
GSYIH ve cari islemler hesabi bakiyesi verilerine, Word Bank veri tabam aracilig: ile
erisilirken Brent Petrol fiyatlar1 i¢in BP petrol sirketine iliskin veriler kullanilmis ve her {i¢
degiskenin de logaritmasi alinarak analize dahil edilmistir. Calismada belirlenen model,

asagidaki sekilde ifade edilebilir:
Incarii=Poi+Yx_, +B1Ingsyihii s+ Sapetrolai s +u;e
3.2.Ekonometrik Yontem ve Metodoloji

Calismada, 23 yukselen piyasa ekonomisinden, G-20 Uyesi olup cari agik sorunu ile karsi
karstya olan 6 iilkenin, (Arjantin, Endonezya, Giiney Afrika, Hindistan, Meksika ve Turkiye)
cari acik verileri ile ekonomik buyime verileri ve petrol fiyatlari arasindaki iliski, panel veri

analizi yontemi ile incelenerek, asagidaki metodolojik siralama izlenmistir:

1) Duraganligin tespiti amaciyla birinci kusak birim kok testlerinden Levin, Lin ve Chu
(LLC) (2002), ve Im, Pesaran ve Shin (1997) tarafindan {iretilen birim kok testleri
uygulanmistir.

2) Ardindan degiskenler arasinda uzun donemde iligskinin tespiti amaciyla Kao ve Pedroni
esbiitiinlesme testleri uygulanmustir.

3) Modelde Dumitrescu ve Hurlin Panel Nedensellik Analizi kullanilarak degiskenler

arasindaki iliskinin yonii incelenmistir.
4) Son olarak panel veri analizi sonuglar1 yorumlanmustir.

3.2.1.Panel Birim Kok Testleri

Panel veri analizlerinde, model kurulmadan serilerin duraganliginin saglanmasi gerekir.
Duraganlik, seriyi olusturan siire boyunca zamanla sabit olmas1 veya olmamasi durumunun
gOzlemlenmesi gerekir. Serilerde birim kok yoksa yanlis sonuglara ulasilabilmektedir. Bu

nedenle 6ncelikli olarak birim kok testlerinin yapilmalidir (Yerdelen Tatoglu, 2013).
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3.2.1.1. Levin, Lin ve Chu (LLC) (2002)

Levin-Lin-Chu Testi’nde, bitiin bireysel serilerin her birine ilaveten birim kok testi
uygulamayip toplanmis yatay kesit veri setine, birim kok testi uygulayarak her bir yatay
kesit birim igin bireysel birim kok testlerine gére daha gugcli bir panel birim kok testi
onermektedir (Erglin ve Atay Polat, 2015: 125).

Teste iliskin karar hipotezleri, su sekildedir (Yildirim, Mercan ve Kostakoglu, 2013:
82):
Ho: Serilerde birim kdk mevcuttur.

Hi: Serilerde birim kok mevcut degildir.

Ilgili hipotez testi igin sabitsiz, sabitli ve sabitli-trendli olarak (ic model meydana
getirilmigtir;

Model 1: Ay;=6yit-1+ uit (Sabitsiz Model) (3.2)
Model 2: Ayi=ao+pyir-1+uit (Sabitli Model ) (3.2)
Model 3: Ayi=ai+ouirtpyir-1+uir  (Sabitli-Trendli Model) (3.3)

Ilgili testte hata terimi olan ujt bireyler arasinda bagimsiz olarak dagildigindan her bir

birey i¢in duragan tekrarl bir ARMA siireci takip eder (Baltagi, 2001: 240-241);

0

Uit :Ze-uit—j + Eit (3.4)

j=1Y
LLC (2002) galismasinda, su sekilde bir model dikkate alinmstir:

AY, = P+ ZeiLAYit—L +0,,d (3.5)

Burada 9 deterministik degiskenlerin vektériinii belirtirken @mi model m=1, 2, 3 icin
katsayilar vektoriine karsihik gelir. Ozellikle 91e= (bos grup), 9z = {1} ve 93t ={1,t} seklindedir.

Gecikme derecesi ~:bilinmediginden LLC testlerini uygulayabilmek igin ii¢ adimdan olusan bir

stire¢ kullanmiglardir ve adimlar kisaca sdyledir (Baltagi’den [2001] aktaran (Kulgukaksoy ve
Songur, 2020: 148):

Adim 1: Her bir yatay kesit i¢in ayr1 ADF regresyonlar1 uygulanir.
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Adim 2: Uzun donem standart sapmalarindan kisa donem standart sapmalarina dogru

bir tahmin yapilir. Birim koklii bos hipotez altinda, modelin uzun dénem varyansi tahmin edilir.
Adim 3: Panel test istatistikleri hesaplanir.

3.2.1.2. Im, Pesaran ve Shin Testi

Im, Pesaran ve Shin (IPS) (2003), panel i¢in bireysel birim kok testlerinin ortalamasinin
temel alindig1 alternatif panel birim kok testi gelistirmislerdir. IPS Tbar Testi olarak da
adlandirilan es zamanli duraganligi ve duragan olmamay1 esas alan, panel igin daha esnek ve
daha kolay hesaplanabilen birim kok test sureci tavsiye etmistir. IPS, Thar Testi olarak panel
birim kok arastirmasi, temelde paneldeki her birim icin hesaplanan ADF Birim Kok Testin’in
ortalamasini kullanmaktadir. Bu ortalamaya dayali alternatif bir test 6nerir. Testi uygulamamiz

icin asagidaki modeli kullanmamiz gereklidir (Yerdelen Tatoglu, 2013).
tbar istatistigi: %Z?’n toi (3.7
IPS testinde her yatay kesitin ayrica ADF Testi’nin belirlenmesi gerekmektedir.

Ayit = K yieq+ Z?;l Bibyitj + XS+es (3.8)

IPS analizinde HO: «i = 0 hipotezi tiim i’ler birim koke sahiptir. Alternatif hipotez ise
H1: xi< 0 minimum bir tane i hipotezine kars1 test etmeyi amaglamistir. IPS Testi icin her yatay
kesitteki ADF’nin gecikme kisminin ve deterministik kisminin belirlenmesi gerekmektedir. IPS
Testi’nde bireysel-sabit ya da bireysel -sabit ve trend terimleri kullanilabilir (Yerdelen Tatoglu,
2013).

3.2.2.Kao Panel Es Biitiinlesme Testi

Hata terimleri temelli ve uzun dénem iliskiyi belirlemek amaciyla panel esbiitiinlesme
testi gelistiren Kao’nun temel aldig1 testler, Dickey Fuller (DF) ve Augmented Dickey Fuller
(ADF) testleridir (Kao, 1999).

Kao esbiitiinlesme, ADF uzun dénemli regresyon modeli asagidaki sekildedir (Baltagi, 2001.:
253):

éit:péit-1+27=1 @;j Aéitj+ Uitp (3.9
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Testin hipotezleri ise:
Ho: Degiskenler arasi esbiitiinlesme yoktur.
Hi: Degiskenler arasi esbiitiinlesme vardir.

3.2.3.Pedroni Esbiitiinlesme Testi

Pedroni (1995 ve 1999) Esbiitiinlesme Testi, 4 tane panel ( grup ici testler) ve 3 tane
grup testi (gruplar aras1 ) olmak {izere 7 tane panel esbiitiinlesme testi igerir. 7 teste iliskin elde
edilen toplam 11 bulgudan, ¢ogunluk olan esbiitiinlesmenin oldugu yonde ise kararlar bu
sekilde verilir. Pedroni (1995 ve 1999) testinde incelenecek model diizenlenirken esas alinan
ortalamanin var olup olmadigidir. Ortalama ve trend i¢eren esbiitiinlesme testi asagidaki gibidir

(Sarikovanlik, vd., 2020: 198-199);
Yit= 0itOit+PaXuitt BaXaitt. ..+ PmiXmitteiticin (3.10)
t=1,...,T;i=1,...N; m=1,....M

Pedroni (1995 ve 1999), panel esbiitiinlesme test hipotezleri su sekildedir:
Ho: Esbiitiinlesme yoktur. (Ho: =)
H1: Esbiitinlesme vardir. (Ho: P<1)

Pedroni, panel esbiitiinlesme testi igin grup ici ve gruplar arasi testleri igeren 7 panel

esbiitiinlesme testine iligkin istatistikler su sekilde ifade edilebilir (Pedroni, 1999: 660);

e Panel v istatistigi
TN/ 225, = T2N% (S, ST 152, 6Fe) (3.11)

e  Panel Pistatistigi
TVNzpnr-1 = TVN(EL XL Dol ) 7 B Bl L1 (Gueadére — 4) - (3.12)

e  Panel t istatistigi (parametrik olmayan)
— ~2 vN T Z_Z A 12ay w1 72 44 4 2
zenr =TVN (6872121 21 L11; €it—1) i=1 2i=1L11; (G148 — 4)  (3.13)
e  Panel t istatistigi (parametrik)

* — paden ~_ A '1/2 ~_ Ak *
ZtNT = T\/ﬁ( S 2N,Tzliv=1 ZiT=1 Llii e?,t—1) Iiv=1 Z?:l Llii €;r—14e;; (3.14)
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e Grup P istatistigi (parametrik olmayan)

1 1
TN 2z5yp-1 =TN 2 1(2 _1€10-1) 21 (8iedé — X)) (3.15)
e  Grup t istatistigi

1

N zzynr = N_Z_Zl 1 G Diet €121 (@188 — A)  (3.16)
e  Grup t istatistigi (parametrik)

1
*2/\*

N 2z{yr —N O YRl OIS €it-1 Ay 1€: 181, (3.17)
3.2.4. Dumitrescu-Hurlin Panel Nedensellik Testi

Dumitrescu-Hurlin Panel Nedensellik Testi (2012), degiskenler arasindaki nedenselligi
test etmek amaciyla gelistirilmistir. Bu test, zaman boyutunu ifade eden T’nin yatay kesit
boyutu olan N’den biiyiik veya kii¢iik oldugu durumlarda kullanilabilmektedir. Dumitrescu-
Hurlin Panel Nedensellik Testi (2012)’ne iliskin model (Dumitrescu ve Hurlin, 2012: 5-6);

k k
t—0(1'|'z:k )Ylt— +2 B()Xlt k+£1t (3-17)

k: gecikme uzunlugunu, y otoregresif parametre ve (3 egim katsayisini ifade etmektedir.
Teste iligkin hipotezler ise;
Ho:Panel veri setine iligkin birimlerin tamaminda nedensellik yoktur.

Hi:Panel veri setine iligskin birimlerin minimum birinde nedensellik iligskisi mevcuttur.
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DORDUNCU BOLUM
BULGULAR VE YORUM
4.1. Tammlayici Istatistikler

Tablo 8’de, ¢calismada yer alan 1982-2019 yillar1 arasinda segili tilkelerde Incari, Ingsyih
ve Inpetrol degiskenlerine iliskin tanimlayici istatistikler gosterilmektedir. Belirtilen yillar
arasinda Incari degiskeni icin ortalama degerin 22.47355, medyan degerinin 22,57577,
maksimum degerinin 25.23929, minimum degerinin 25.23929, standard sapmasinin da
1.273687 oldugu gozlemlenmektedir. Ayrica c¢arpiklik degerinin 0’dan kiigiik olmasi sola
egikligi; basiklik degerinin 3’ten biiyiik olmasi, siskinligi ifade etmektedir. Ingsyih degiskeni
icin bakildiginda ortalama degerin 22.47355, medyan degerinin 8.835183, maksimum
degerinin 9.628399, minimum degerinin 6.093115, standard sapmasinin da 0.910340 oldugu
gozlemlenmektedir. Ayrica carpiklik degerinin 0’dan kiiclik olmasi sola egikligi, basiklik
degerinin 3’ten kiiclik olmasi basiklig1 ifade etmektedir. Son olarak Inpetrol degiskeni i¢in
bakildiginda ortalama degerin  3.549465, medyan degerinin 3.360561, maksimum
degerinin 4.715545, minimum degerinin 2.542834, standard sapmasinin da 0.668042 oldugu
gOzlemlenmektedir. Ayrica carpiklik degerinin 0’dan biiyiikk olmasi saga egikligi, basiklik

degerinin Incari i¢in 3’ten kiiciik olmasi, basiklig ifade etmektedir.

Tablo 8: Tanimlayici Istatistikler

LNCARI LNGSYIH LNPETROL
Ortalama 22.47355 8.421244 3.549465
Medyan 22.57577 8.835183 3.360561
Maksimum 25.23929 9.628399 4.715545
Minimum 25.23929 6.093115 2.542834
Standart Sapma 1.273687 0.910340 0.668042
Carpikhk -0.506400 -1.062883 0.342534
Basikhik 3.764248 2.927214 1.766638

Calismanin ilk agamasinda birim kok testleri yapilarak birim kok testi sonuglarina

Tablo 9°da yer verilmistir.




4.2.Birim Kok Testi Sonuc¢lari

Tablo 9: Birim Kok Testleri

5i 5 Dize 1.Fark
Degisken | Yontem Sabit Sab)i/tli+TrendIi Sabit Sabitli+Trendli
t _— t . t . t ..
istatistigi Thtimal istatistigi Ihtimal istatistigi Ihtimal istatistigi Ihtimal
Incari LLC -1.62009 0.0526 | -1.52722 0.0634 | -9.73032 0.0000 | -7.73385 0.0000
IPS -1.75018 0.0400 | -2.71123 0.0034 | -14.2890 0.0000 |-13.1678 0.0000
Ingsyih LLC 2.83194 0.9977 | -0.96767 0.1666 | -5.49197 0.0000 | -5.41449 0.0000
IPS 3.96812 1.0000 | -0.47679 0.3168 | -6.05515 0.0000 | -5.00885 0.0000
Inpetrol LLC 0.46711 0.6798 | -0.47410 0.3177 | -9.56039 0.0000 | -8.42923 0.0000
IPS 1.32393 0.9072 | -0.64404 0.2598 | -8.49448 0.0000 | -7.12532 0.0000

Degiskenler i¢in duraganligin tespitinde su hipotezler olusturulmustur:

Ho: Seride genel birim kok vardir (Ho: pi=p=1).

Ha: Seride genel birim kok yoktur (Ho=pi=p<1).

Tablo 9°da, degiskenlerdeki duraganlik incelenmektedir. Istatistiksel olarak anlamlilik

tespitinde, degiskenlerin birim kok icermemesi gerekmektedir. Degiskenlere ait zaman

serilerinde trend olmasi1 durumunda, iliskinin kurmaca olma ihtimali s6z konusudur. Bundan

dolay1 duraganlik, iliskinin gercekliginin ifadesidir (Seving, 2013: 233-249).

Panel birim kok testlerinden en yaygin olarak kullanilan Levin, Lin ve Chu (LLC)
(2002) ve Im, Pesaran ve Shin (IPS) (1997) birim kok testleri Tablo 9’da gosterildigi tizere

degiskenlerin duragan oldugunu ifade etmektedir. Her ii¢ degiskenin de birinci dereceden

farklar1 alinarak duragan hale getirilmisti ve serilerin birim kdke sahip oldugunu ifade eden

(Ho) bos hipotez, reddedilmistir. Tim degiskenler, birinci dereceden farkinda duragan

oldugundan degiskenler arasindaki uzun donemli esbiitiinlesme iliskisi, Pedroni ve Kao

esbiitiinlesme testleri ile stnanmustir.
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4.3.Esbiitiinlesme Testleri Sonuclari (Pedroni ve Kao Panel Esbiitiinlesme)

Tablo 10: Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

Degisken Serisi:
DLNCARI DLNGSYH DLNPETROL
Pedroni Panel Es biitiinlesme Testi Sonucu

ot Ihtimal | Agirhkh | ihtimal Karar
Istatistigi
t-istatistigi

Panel v-Statistic 0.860498 | 0.1948 | -0.619850 | 0.7323

Panel rho-Statistic -10.43216 | 0.0000 | -10.32715 | 0.0000

Panel PP-Statistic -20.50575 | 0.0000 | -18.11108 0.0000

Panel ADF-Statistic | -12.33571 | 0.0000 | -10.74848 0.0000

t- ihtimal Ho: Ret
Istatistigi

Group rho-Statistic | -10.04673 | 0.0000

Group PP-Statistic -24.64770 | 0.0000

Group ADF-Statistic | -13.70770 | 0.0000

Kao Panel Esbiitiinlesme Testi Sonucu

t-istatistigi Thtimal Karar
ADF -9.700479 0.0000 Ho: Ret
Residual variance 3.037299

Ho:Esbiitiinlesme yoktur.
H1:Egbiitiinlesme vardir.

Pedroni Esbiitiinlesme Testi, dordii kesit igi, li¢ii kesitler aras1 olmak iizere yedi adet test
istatistiginden olugsmaktadir. Tablo 10’da yer alan Pedroni Egbiitiinlesme Testi sonuglarina gére
yedi test istatistiginin alt1 tanesinde ihtimal degeri 0.05’ten kiigiik oldugundan esbiitiinlesme

iligkisinin olmadigini ifade eden Ho hipotezi reddedilerek degiskenler arasinda esbiitiinlesik
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iliski oldugu varsayilmistir. Bu durum, s6z konusu degiskenlerin uzun donemde esbiitlinlesik

iliskiye sahip oldugunun gostergesidir.

Ayni zamanda Kao Esbiitiinlesme Testi sonucuna gore de ihtimal degerinin 0,05’ten
kiiciik oldugu tespit edilmistir ve esbiitiinlesme iliskisinin olmadigini ifade eden Ho hipotezi
reddedilerek degiskenler arasinda esbiitiinlesik iliski oldugu varsayilmistir. Bu durum soz

konusu degiskenler arasinda uzun dénemde iligkinin oldugunu ifade eder.

4.4.Dumitrescu ve Hurlin Panel Nedensellik Testi Sonuclari

Tablo 11: Dumitrescu ve Hurlin Panel Nedensellik Testi Sonuglari

Degiskenler k=1 k=2 k=3
W-stat Test Istatistigi Karar
Inesvih —Incari 7.26023 6.70007 5.9569 Ho: Ret
g5y (0.0000)*** (0.0000)*** (0.0195)** o
: . 0.10419 0.80040 1.40378 i
Incari —Ingsyih (0.1364) (0.1527) (0.1228) Ho: Kabul
Inpetrol—Incari o219 a g T Ho: Ret
(0.0000)*** (0.0085)*** (0.0622)* ’
. 0.72126 1.23465 2.47493 i
Lncari—Inpetrol (0.5958) (0.3341) (0.5232) Ho: Kabul
: 1.34831 1.51785 2.69940 )
Inpetrol—Ingsyih (0.6569) (0.05073) (0.6535) Ho: Kabul
. 2.57578 5.35630 5.62056 )
Ingsyih—Tnpetrol | 51g7yex | (0.0006)*** | (0.0435)** Ho: Ret

Not: k: gecikme uzunlugunu, parantez igerisindeki degerler olasilik degerlerini gostermektedir.
ok Rk * sirastyla %1, %5 ve %10 diizeyinde anlamliligi gostermektedir.

Panel nedensellik testi sonuglari bu ¢alismada, petrol fiyatlar1 ile GSYIH arasinda panel
nedensellik analizi yapilmis ve sonuglar Tablo 11'de gosterilmektedir. Ilgili hipotezler su
sekilde ifade edilebilir:

Ho: Nedensellik yoktur.

H1:Nedensellik vardir.
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Tablodaki bulgular cercevesinde, Ingsyih olarak ifade edilen ekonomik biyimeden
Incari olarak ifade edilen cari agiga dogru ve Inpetrol olarak ifade edilen petrol fiyatlarina
dogru, Inpetrol olarak ifade edilen petrol fiyatlarindan da Incari olarak ifade edilen cari agiga
dogru tek yonlii nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Bulunan tek yonlii nedensellik iliskileri,
ekonomik biliylimede meydana gelen bir artisin cari agik ve petrol fiyatlarinda énemli bir
degisiklige yol ac¢tig1 sonucunu verirken petrol fiyatlarinda meydana gelen bir artigin da cari

acikta 6nemli bir degisiklige yol actig1 sonucunu vermektedir.
4.5.Panel Regresyon Analizi Sonuglari

Bagimsiz degiskenler olan petrol fiyatlar ile biiylimeyi temsilen GSYH’nin bagimli
degisken olan cari agik tizerindeki etkilerine iliskin siddeti 6lgmede gerekli olan panel
regresyon analizine yer verilmigtir. Tablo 15°te yer alan sonuglara istinaden olusturulan

regresyon denklemi asagidaki gibidir;

Incari=18.825+0.109*Ingsyih+1.001*Inpetrol
(26.354) (0.135) (9.051)
[0.714] [0.081] [0.110]

Tablo 12: Panel Regresyon Analizi Sonuglari

Degisken Katsayi Std. Hata t istatistigi Thtimal
Ingsyih 0.010998 0.081211 0.135426 0.8924
Inpetrol 1.001648 0.110667 9.051027 0.0000

Tablo 12°de Incari ile Ingsyih ve Inpetrol arasindaki iligkiyi gosteren panel regresyon
analizi sonuglar1 gosterilmistir. Baska bir ifade ile cari agik arttikga gayri safi yurti¢i hasilada
ve petrol fiyatlarinda artis meydana gelmektedir. Panel regresyon analizi sonucunda elde edilen
bilgiler cercevesinde Incari degiskeni ile Inpetrol degiskeni arasinda istatistik olarak anlamli bir
iliski (p<0,05) tespit edilirken, Incari degiskeni ile Ingsyih degiskeni arasinda istatistiki olarak
anlaml1 bir iligki (p>0,05) tespit edilememistir.
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BESINCI BOLUM
SONUC VE DEGERLENDIRME

Ulkelerin nihai hedefi, siirdiiriilebilir bir ekonomik biiyiime ve kalkinmay1 saglamaktir.
Bu amaglarin hedefe ulasmasinda, makroekonomik gostergeler oldukga buyuk bir 6neme
sahiptir. Ekonomik biiylimenin temelini olusturan {iretimin gerg¢eklesmesi i¢in gerekli olan
enerjinin iigte birinden fazlasi, petrole baghidir. Dolaysiyla petrol, zamanla iilkelerin elinde

bulundurmak istedikleri ekonomik bir gii¢c kaynagi haline gelmistir.

Petrol ithalatgisi tilkelerin 6demeler bilangosu incelendiginde, ithalat kaleminde en
biiylik paylardan birinin enerji ithalatina ait oldugu goriilmektedir. Enerjideki disa bagimlilik,
beraberinde cari agik sorununu da ortaya ¢ikarmaktadir. Cari agik sorunu ile karsi karsiya kalan
ulkelerin ekonomik biiyiimelerini gergeklestirirken enerjiye duyduklari ihtiyact da gbz ardi

etmemeleri gerekmektedir

Arastirmaya konu olan iilkelerden Arjantin, Giiney Afrika ve Tiirkiye petrol ithalatgisi
konumundaki ulkelerdir. S6z konusu tilkelerin ithalat kalemleri incelendiginde petrol Uriinleri
biiyiik bir paya sahiptir. 2008 yilinda petrol ihracatgisi konumundayken OPEC iiyeliginden
ayrilan Endonezya, 2015 yilinda yeniden petrol ithalatgist konumuna gelerek OPEC {iyesi
olmustur. Bu duruma ragmen iilkenin petrol tiiketimi, goz ardi edilemeyecek seviyededir.
OPEC’e iiye olmas1 beklenen iilkelerden Meksika’nin, yiksek petrol ihracatina ragmen baslica
ithalat tirtinleri incelendiginde petroliin ilk siralarda yer aldig1 gozlemlenmektedir. Hindistan’1n
ise baslica ithalat kalemi ham petrolken baslica ihracat kalemi ise islenmis petrol Grinleridir.

Ulkelerin, artan enerji ihtiyaclarma karsilik dalgalanan petrol fiyatlarindan
etkilenmemeleri i¢in petrol endiistrisinin yerini alabilecek glines, riizgar gibi dogal enerji
kaynaklarina yonelmesi, mevcut yeralti kaynaklarini tespit ederek isleyebilmesi ve kullanilmast

amaciyla teknolojik ¢alismalarin hiz kazanmasi, 6nemli bir etkiye sahiptir.

Bu baglamda hem ekonomik biiylimeyi arttirmak hem de cari agig1 azaltmak ig¢in

Ulkelere,

e  Alternatif enerji iiretimini gerceklestirebilecek firmalara hiikiimetler tarafindan
tesvik amacli hibe kredilerin sunulmasi,
e Alternatif enerji kesifleri alaninda faaliyet gdsteren firmalara vergi istisnasi,

ticretsiz egitim imkanlart sunulmasi,
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e [llgili alanlarda teknik personel yetistirilmesi ve mevcut arastirmacilara yonelik

burs imkanlarinin sunulmasi,

e AR-GE faaliyetlerinin hiz kazandirilmas1 gerekmektedir.

Benzeri atilimlar neticesinde istihdam saglayarak ekonomik biiyiime gerceklestirilirken

ayni zamanda alternatif kaynak buluslar ile enerjide disa bagimlilik kismen de olsa azaltilabilir.

Arastirmada, 1982-2019 yillar1 arasinda 6 iilke i¢in (Arjantin, Endonezya, Gliney
Afrika, Hindistan, Meksika ve Turkiye) cari agik ile ekonomik biiyiime ve petrol fiyatlar
arasindaki iliski, panel veri analizi yontemi ile modellenerek incelenmistir. ilk olarak
degiskenlere birim kok testleri yapilmis ve duraganlik tespitinde bulunulmustur. Incari, Inpetrol
ve Ingsyih degiskenleri birinci dereceden farklarinda duragan olduklarindan, Pedroni ve Kao
Panel Esbiitiinlesme Testleri gergeklestirilmis ve degiskenlerin esbiitiinlesik oldugu tespit

edilmisgtir.

Esbiitiinlesme testi sonrasinda Dumitrescu ve Hurlin Panel Nedensellik Testi yapilarak,
ekonomik biiyiimeden cari agiga ve petrol fiyatlarina dogru, petrol fiyatlarindan da cari agia
dogru tek yonlii nedensellik tespit edilmistir. ilgili sonuclar, literatirde yer alan Duman
(2017)’m VAR’a dayali Granger Nedensellik Testi sonuglarina gore elde ettigi ekonomik
blylmeden cari agiga dogru tek yonlii nedensellik; Goktas ve Kamaci (2020)’nin Granger
Nedensellik Testi sonuglarina gore elde ettigi ekonomik biiyiimeden petrol fiyatlarina dogru tek
yonli nedensellik; Lebe ve Akbas (2015)’1n Dolado ve Lutkepohl (1996) Nedensellik Testleri
sonuglarina gore elde ettigi petrol fiyatlarindan cari agiga dogru tek yonlii nedensellik iligkisi

seklindeki bulgular ile ortiismektedir.
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