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TURKIYE’DE DOViZ KURU VE ENFLASYON
DINAMIKLERI: 2003-2025 UZERINE
DONEMSEL BiR DEGERLENDIRME

Sinem Pmar GUREL!

1. GIRIS

Doviz kuru, disa agik ekonomilerde makroekonomik
istikrarin temel belirleyicilerinden biri olup, yalnizca dis ticaret
ve uluslararasi rekabet giiclinli degil, ayn1 zamanda fiyat istikrari
ve para politikasinin etkinligini de dogrudan etkileyen temel bir
politika degiskenidir (Mishkin, 2008). Ozellikle kiiresel ticaretin
ve liretim aglarinin giderek daha biitlinlesik hale geldigi son yirmi
yilda, doviz kuru hareketlerinin ithal girdi maliyetleri, {iretici
fiyatlari, tiiketici fiyatlar1 ve enflasyon beklentileri tlizerindeki
etkileri daha belirgin hale gelmistir. Bu nedenle déviz kuru ile
enflasyon arasindaki iliski, agik ekonomi makroekonomisinin en
temel aragtirma alanlarindan biri olmay siirdiirmektedir. Bununla
birlikte, son donem ampirik caligmalar bu iligkinin zaman
icerisinde degisebilen dinamik bir yapiya sahip oldugunu
gostermektedir. iliskinin niteligi; icinde bulunulan enflasyon
ortami, para politikasinin giivenilirligi, doviz kuru rejimi, kiiresel
belirsizlikler ve kur soklarinin niteligine bagh olarak onemli
Olgiide farklilasabilmektedir (Akbas, Radulescu, Sit, & Belascu,
2026; Anderl & Caporale, 2023; Carriere-Swallow, Firat, Furceri,
& Jimenez, 2025; Forbes, Hjortsoe, & Nenova, 2018; Taylor,
2000). Ogzellikle vyiiksek enflasyon ve artan belirsizlik
donemlerinde doviz kuru geciskenliginin belirgin bi¢imde

1 Dog. Dr., Pamukkale Universitesi, IiIBF, Ekonomi Béliimii, ORCID: 0000-0002-
5088-4575.
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yiikseldigi, buna karsilik gli¢lii para politikasi ¢ergevelerine sahip
ekonomilerde kur hareketlerinin fiyatlara yansimasinin daha
sinirli kaldig gosterilmektedir (Carriére-Swallow et al., 2025).

Tiirkiye ekonomisi, son yirmi yilda farkli para politikas1
uygulamalari, kiiresel finansal soklar ve belirgin doviz kuru
dalgalanmalari nedeniyle bu iliskinin dinamik yapisinin
gozlemlenebilecegi onemli Orneklerden birini olusturmaktadir
(IMF, 2025; OECD 2018, 2023). 2003 sonrasinda uygulanan
dezenflasyon programi, 2008 kiiresel finansal krizi, 2013 sonrasi
kiiresel finansal kosullardaki degisim, 2018 ve 2021 doviz kuru
soklar1 ile 2023 sonrasinda uygulanan politika normallesmesi,
doviz kuru ile enflasyon arasindaki iligkinin farkli donemlerde
farkli 6zellikler kazandigini gostermektedir. Bu siiregte yalnizca
nominal doviz kurundaki degisimlerin degil, reel efektif doviz
kurunun seyri, fiyatlama davraniglari, enflasyon beklentileri ve
para politikast durusunun da enflasyon dinamiklerinin
anlasilmasinda 6nemli oldugu goriilmektedir (Kog, Ogiing, &
Ozmen, 2025; Oztiirk, 2025). Dolayisiyla Tiirkiye'nin son yirmi
yillik deneyimi, doviz kuru ve enflasyon arasindaki iligkinin tek
yonli ve degismez bir mekanizma olarak degil; ekonomik
kosullara ve politika rejimlerine bagl olarak farklilasan c¢ok
boyutlu bir siire¢ olarak degerlendirilmesini gerekli kilmaktadir.

Bununla birlikte, mevcut ¢alismalarin 6nemli bir bélimii,
doviz kuru ile enflasyon iligkisini ekonometrik yontemler
araciligryla tahmin etmeye ve bu iligkinin biiyiikliglinli, yoniinii
veya geciskenlik derecesini ortaya koymaya odaklanmaktadir
(lorngurum, 2025).2 Bu ¢alismada ise farkli bir yaklasim
benimsenmektedir. Caligmanin amaci, Tirkiye ekonomisinde
doviz kuru ile enflasyon arasindaki iliskiyi 2003-2025 dénemini
kapsayan  tarihsel ~ve  ddnemsel  bir  perspektiften

2 Déviz kuru ile enflasyon arasindaki iliskiye yénelik ampirik literatiiriin kapsaml

bir meta-analizi i¢in bkz. lorngurum (2025).
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degerlendirmektir. Bu kapsamda, nominal d6viz kuru, reel efektif
doviz kuru, tiiketici fiyatlari, iiretici fiyatlar1 ve politika faizi
birlikte ele alinarak biitiinciil bir degerlendirme ¢ergevesi
benimsenmektedir. Bodylece, Tirkiye ekonomisinde kur ve
enflasyon dinamiklerinin zaman igerisindeki doniistimii, temel
makroekonomik gostergeler esliginde degerlendirilmekte ve
farkli donemlerde ortaya cikan degisimler karsilastirmali bir
bakis agisiyla ele alinmaktadir.

2. TURKIYE'DE DOViZ KURU VE ENFLASYON
DINAMIKLERi: DONEMSEL BiR
DEGERLENDIRME

Tiirkiye ekonomisinde doviz kuru ile enflasyon arasindaki
iliski, son yirmi y1lda uygulanan para politikas1 ¢ercevesi, kiiresel
finansal kosullar ve makroekonomik gelismelerin etkisiyle
onemli degisimler gostermistir. Ayni bliytlikliikkteki doviz kuru
hareketleri farkli donemlerde enflasyon iizerinde farkli etkiler
yaratmig; bu farklilasmada para politikasinin durusu, enflasyon
beklentilerinin olusumu, sermaye hareketleri ve reel doviz
kurunun seyri belirleyici rol oynamistir. Bu nedenle Tiirkiye’de
kur-enflasyon iliskisinin yalnizca belirli kriz donemleri tizerinden
degerlendirilmesi, iligkinin zaman igerisinde  ge¢irdigi
doniisiimiin anlagilmas1 agisindan yeterli degildir.

Bu bolimde Turkiye ekonomisi 2003-2025 donemi
itibartyla bes alt donem altinda incelenmektedir. Bu
donemlendirme yalnizca kronolojik bir smiflandirmay1 degil,
ayn1 zamanda para politikas1 yaklagimi, kiiresel finansal ¢evre ve
doviz kuru dinamiklerinde meydana gelen yapisal degisimleri de
esas almaktadir. Her alt donemde ayni1 gosterge seti kullanilarak
nominal déviz kuru (ABD dolar/TL ve sepet kur)®, Tiiketici

3 Bu calismada sepet kur, %50 ABD dolar1 ve %50 euro doviz kurlarinm basit

ortalamasi [(USD/TL + EUR/TL)/2] esas alinarak hesaplanmustir.
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Fiyatlar1 Endeksi (TUFE) bazli reel efektif doviz kuru, TUFE,
Yurtici Uretici Fiyatlar1 Endeksi (YI-UFE) ve politika faizi
birlikte degerlendirilmektedir. Nominal déviz kuru, finansal
piyasalardaki fiyat hareketlerini yansitirken, TUFE bazli reel
efektif doviz kuru enflasyon farkliliklarini da dikkate alarak Tiirk
lirasmnin reel degerindeki degisimi ortaya koymaktadir. TUFE ve
YI-UFE'nin birlikte incelenmesi, kur hareketlerinin Gretim
maliyetlerinden tliketici fiyatlarina yansimalarinin karsilastirmali
olarak izlenmesine olanak saglarken, politika faizi ise analiz
edilen dénemde para politikasinin durusunun degerlendirilmesine
katki saglayan tamamlayici bir gosterge olarak ele alinmaktadir.
Boylece her alt donemde kur ve enflasyon dinamikleri, farkli
makroekonomik kosullar altinda ortak bir gosterge seti
kullanilarak karsilagtirmali bicimde degerlendirilmektedir.

2.1.Kur Istikrar ve Dezenflasyon Egilimi (2003-2007)

2003-2007 dénemi, Tlrkiye ekonomisinde 2001 Krizinin
ardindan uygulanan Ortiik enflasyon hedeflemesi rejiminin ve
makroekonomik istikrar programinin etkilerinin belirginlestigi
bir gecis donemini temsil etmektedir (Kara, 2006; Kara & Ogiing,
2008).> Bu dénemde mali disiplinin guclendirilmesi, para
politikasinin  dngortilebilirliginin artmas1 ve kiiresel likidite
kosullarinin gelismekte olan {ilkeler lehine seyretmesi, doviz kuru
ve enflasyon dinamiklerinin goérece istikrarli bir goriinim
sergilemesine katki saglamistir. Kur, enflasyon ve politika
faizinin seyri birlikte ele alindiginda, bu yillarin temel 6zelliginin

4 Nominal déviz kuru, TUFE bazli reel efektif doviz kuru, TUFE, Yi-UFE ve politika
faizine iliskin veriler Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim
Sistemi’nden (EVDS) temin edilmistir.

Ortiik enflasyon hedeflemesi, merkez bankasmnin fiyat istikrarini temel amag olarak
benimsedigi ve kamuoyuna enflasyon hedefleri agikladigi, ancak tam tesekkiillii
enflasyon hedeflemesi rejiminin kurumsal unsurlarinin  henliz tam olarak
uygulanmadig1 gecis dénemini ifade etmektedir. Tilrkiye'de bu rejim 2002-2005
yillart arasinda uygulanmus, gerekli kurumsal ve teknik altyapinin olusturulmasinin
ardindan 2006 yilinda agik enflasyon hedeflemesine gegilmistir.
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gorece istikrarlt doviz kuru kosullart altinda ilerleyen
dezenflasyon siireci oldugu sdylenebilir (Sekil 1).

A. Nominal Déviz Kuru B. TUFE Bazl Reel Efektif Déviz Kuru
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Sekil 1. Turkiye’de Doviz Kuru, Enflasyon ve Politika Faizi
Gostergeleri, 2003-2007.

Nominal doviz kuru gostergeleri incelendiginde, sepet kur
ile ABD dolar/TL kurunda keskin ve kalict bir sigramanin
yasanmadig1 goriilmektedir. Sepet kur 2003 yili baginda yaklasik
1,71 TL dizeyindeyken 2007 sonunda 1,45 TL civarinda
gerceklesmistir. ABD dolari/TL kuru ise ayn1 donemde yaklasik
1,66 TL seviyesinden 1,18 TL seviyelerine gerilemistir (Sekil 1,
Panel A). Dolayisiyla, nominal kurdaki bu gorece istikrarl

gorunum,  donemin  dezenflasyon slrecini  destekleyen
unsurlardan biri olarak degerlendirilebilir.

Reel efektif doviz kuru ise nominal kurdan farkli bir
hareket sergilemisti. TUFE bazli Reel Efektif Doviz Kuru
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(REER) 2003 yili basindaki 124,69 seviyesinden 2007 yili
sonunda 177,79’ a yiikselmis; baska bir ifadeyle Tiirk liras1 donem
genelinde reel olarak deger kazanmistir (Sekil 1, Panel B). Bu
yiikselis dogrusal bir seyir izlememistir. 2006 yilinin ikinci
¢eyreginde endeksin yaklasik 154’ten 138’e gerilemesi, donemin
en belirgin diizeltmesini olusturmaktadir. S6z konusu hareket,
kiiresel risk istahindaki azalma ve gelismekte olan iilkelere
yonelen sermaye akimlarindaki yavaslamayla ayni doneme denk
gelmektedir. REER'in daha sonra yeniden yikselmesi ve 2007
sonunda 177,79’a ulasmasi ise 2006’daki gerilemenin dénem
genelindeki reel degerlenme egilimini tersine ¢evirmedigini
gostermektedir.

Enflasyon gostergeleri de donemin dezenflasyon
niteligini daha agik bigimde ortaya koymaktadir. TUFE
enflasyonu, serinin bagladigi 2004 yili basindaki 9%10,6
diizeyinden 2007 yili sonunda %8,4’e gerilemis ve tek haneli
seviyesini korumustur (Sekil 1, Panel C). Uretici fiyatlarmdaki
diisiis daha giicliidiir: YI-UFE enflasyonu 2003 yili basindaki
yaklasik %32,6 seviyesinden donem sonunda tek haneye inmistir.
Bdylece hem tiketici hem de dretici fiyatlarinda déonem basina
kiyasla daha diisiik enflasyon oranlart ortaya ¢ikmustir. Yi-
UFE'deki gerilemenin biiyiikliigii, iiretici fiyatlar1 kaynakl
baskilarin da donem igerisinde O6nemli Olgiide zayifladigini
diistindiirmektedir.

Politika faizi de donem boyunca enflasyondaki iyilesmeye
paralel olarak kademeli bir diisiis egilimi sergilemistir (Sekil 1,
Panel D). 2003 yili basinda %44 olan politika faizi, kademeli
indirimlerin ardindan 2007 yili sonunda %15,75’e kadar
gerilemistir. Faiz oranlarindaki bu kademeli diisiis, nominal doviz
kurundaki gorece istikrarlt gériinlim ve enflasyon oranlarindaki
belirgin gerilemeyle birlikte degerlendirildiginde,
makroekonomik belirsizliklerin azaldig1 ve ekonomik istikrarin
guclendigi bir doneme isaret etmektedir. Bu boliimde politika
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faizi, para politikasinin basarisin1 degerlendiren bir gosterge
olarak degil; doviz kuru ve enflasyon dinamiklerinin birlikte
sekillendigi makroekonomik ¢ergevenin tamamlayict bir unsuru
olarak ele alinmaktadir.

Ozetle, 2003-2007 donemi, kur ve enflasyon
dinamiklerinin gorece istikrarli seyrettigi ve fiyat istikrarinin
giiclendigi bir makroekonomik ¢ergceve sunmaktadir. Bu donemin
ardindan kiiresel finansal krizin etkisiyle doviz kuru ve enflasyon
dinamiklerinde daha dalgali bir gériiniim ortaya ¢ikmis, Tiirkiye
ekonomisi farkli makroekonomik kosullarin hakim oldugu yeni
bir doneme girmistir.

2.2. Kiiresel Soklar Altinda Kur ve Enflasyon (2008-
2012)

2008-2012 donemi, kiresel finansal krizin Turkiye
ekonomisi tizerindeki etkilerinin belirgin bigimde hissedildigi,
sermaye hareketleri ve finansal kosullardaki ani degisimlerin
doviz kuru ve enflasyon dinamikleri iizerinde etkili oldugu bir
donemdir (IMF, 2010; Kara, 2012). Kiiresel kriz sonrasinda
kiiresel risk istahindaki dalgalanmalar ve geligsmis iilke merkez
bankalarinin uyguladig1 genisleyici para politikalari, Tiirkiye gibi
gelismekte olan ekonomilere yonelik sermaye akimlarinda
onemli oynakliklara yol agmistir. Aymi donemde, Tiirkiye
Cumbhuriyet Merkez Bankas, fiyat istikrarinin yani sira finansal
istikrar1 da gbzeten yeni politika araglarini uygulamaya koymus
ve para politikast ¢ergevesinde onemli degisikliklere gitmistir
(Basct & Kara, 2011). Bununla birlikte, kriz sonrasinda
uygulanan politika tedbirleri ve kiiresel finansal kosullardaki
kademeli normallesmeyle birlikte makroekonomik gostergelerde
de toparlanma gozlenmistir.

Kiresel krizin etkileri hem nominal hem de reel doviz
kuru gostergelerinde goriilmektedir (Sekil 2, Panel A-B).
Nominal kur 6nceki doneme kiyasla daha dalgali bir seyir
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izlemistir. Sepet kur 2008 yili basinda 1,47 TL diizeyindeyken
kiiresel kriz sonrasinda hizli bir yiikselis egilimine girmis, 2011
yili Eylil aymda yaklasik 2,15 TL ile donemin en yiiksek
seviyesine ulagmig ve 2012 yil1 sonunda 2,07 TL seviyesinde
gerceklesmistir. ABD dolari/TL kuru da 1,18 TL seviyesinden
yiikselerek 2011 y1li sonunda yaklagik 1,87 TL ile zirve yapmus,
donem sonunda ise 1,79 TL seviyesinde gerceklesmistir (Sekil 2,
Panel A). Nominal kurdaki yiikselise TUFE bazli reel efektif
doviz kurundaki gerileme eslik etmistir. REER, 2008 yili
basindaki 177,34 seviyesinden Agustos 2011°de 137,85’e kadar
diismiis; donem sonunda 157,69’a yiikselmesine ragmen kriz
oncesindeki seviyelerine donememistir (Sekil 2, Panel B).
Boylece 2003-2007 doneminde gozlenen reel degerlenmenin
aksine, kiiresel kriz sonrasinda Tiirk lirasinin reel olarak deger
kaybettigi bir siire¢ ortaya ¢ikmistir. Nominal ve reel kurdaki bu
hareketler, uluslararasi sermaye akimlarindaki oynaklik ve
kiiresel risk igtahindaki degisimlerin yogunlastigi bir donemde
gerceklesmistir (Basg1r & Kara, 2011; IMF, 2012).

_ A, Nominal Doviz Kuru B. TUFE Bazh Reel Efektif Daviz Kuru

2008 009 010 2001 002 m3 2008

€, Enflasyon Gostergeleri D, Politika Faizi

2008 2009 oo 211 2012 m3 i 2009 w010 Fo bl 012 ms3

Sekil 2. Turkiye’de Doviz Kuru, Enflasyon ve Politika Faizi
Gostergeleri, 2008-2012.
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Sekil 2’nin C panelinde enflasyon dinamiklerinin de
donem boyunca dalgali bir seyir izledigi gortiilmektedir. 2008 yili
basinda %8,17 olan TUFE enflasyonu, kiiresel emtia
fiyatlarindaki artigin da etkisiyle ayn1 yilin ortasinda %12,06’ya
yukselmis; kriz sonrasinda gerileyerek 2011 yili basinda yaklasik
%4,0 seviyesine kadar diismiistiir. Dénem sonunda yillik tiiketici
enflasyonu %6,16°dir (Sekil 2, Panel C). Yi-UFE enflasyonu da
2008 y1li ortasinda %18,41 seviyesine yiikseldikten sonra kiiresel
talepteki daralmanin etkisiyle 2009 yili ortasinda %-3,75
seviyesine kadar gerilemis ve donem sonunda %2,45 seviyesinde
gerceklesmistir. Uretici fiyatlarmdaki bu sert diizeltme, kiiresel
kriz doneminde maliyet yonlii enflasyon baskilarmin 6nemli
olciide zayifladigima isaret etmektedir. Izleyen dénemde tiiketici
enflasyonunun daha iliml seviyelere gerilemesi de bu goriintimle
uyumlu bir seyir izlemistir.

Politika faizi ise donem boyunca belirgin bigimde asag:
yonli bir egilim sergilemistir. 2008 yil1 basinda %15,50 olan
politika faizi, kriz Oncesinde kisa siireli olarak %16,75’e
yiikselmis; ekonomik faaliyetteki yavaslama ve enflasyondaki
gerilemenin ardindan gergeklestirilen indirimlerle 2012 yili
sonunda %5,50’ye kadar distirtilmiistiir (Sekil 2, Panel D).

2008-2012 doneminde kiresel finansal krizin etkisiyle
doviz kuru ve enflasyon dinamiklerinde onceki yillara kiyasla
daha giicli dalgalanmalar yasanmistir. Kriz sonrasinda
gostergelerde kismi bir toparlanma goriilse de 2003-2007
doneminin gorece istikrarli yapisindan belirgin bir ayrisma soz
konusudur. Bu siire¢, 2013 sonrasinda kur hareketlerinin daha
kalict hale gelecegi doneme ge¢is acisindan da Onem
tagimaktadir.
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2.3. Artan Kur Oynakhg1 ve Enflasyon Baskilari
(2013-2017)

2013-2017 donemi, Turkiye ekonomisinde ddviz kuru
oynakliginin arttig1 ve enflasyon iizerinde yukar1 yonli baskilarin
yeniden giiclendigi yillardir. Bu donemde, ABD Merkez
Bankasi'nin (Fed) 2013 yilinda baslattig1 Taper Tantrum siireci,
gelismekte olan iilkelere yonelik sermaye akimlarini zayiflatmis
ve Tirk liras1 {izerindeki deger kaybi baskist da artmistir
(Eichengreen & Gupta, 2015).5 Ayrica, kiiresel finansal
kosullardaki degisime, yurt i¢cinde ve yakin cografyada yasanan
gelismeler eslik etmistir. Gezi Parki olaylar1 (2013), 2015 yilinda
gerceklestirilen iki genel se¢im, Suriye kaynakli jeopolitik
gelismeler ve 15 Temmuz 2016 darbe girisimi, ekonomik
belirsizliklerin arttig1 bir donemin baglica gelismeleri arasinda yer
almaktadir.

Nominal doviz kuru dénem boyunca belirgin ve kalic1 bir
yiikselis egilimi gdstermistir. Bu donemde sepet kur 2013 yili
basindaki yaklagik 2,08 TL seviyesinden donem sonunda 4,26 TL
seviyesine ylikselirken, ABD dolar/TL kuru da yaklasik 1,78 TL
duzeyinden 3,85 TL seviyesine ulagsmustir (Sekil 3, Panel A).
Boylece her iki kur gostergesi de bes yillik donem igerisinde
baslangig degerlerinin iki katindan daha yiliksek seviyelere
cikmistir. Bu yoniiyle 2013-2017 yillari, nominal deger kaybinin
gecici dalgalanmalardan ziyade donem geneline yayildig1 bir
stirece karsilik gelmektedir.

6 Taper Tantrum, Fed’in 2013 yilinda tahvil alim programini azaltabilecegine iliskin
aciklamalarinin ardindan kiiresel finansal piyasalarda yasanan sert dalgalanmalar
ve gelismekte olan iilkelerden sermaye ¢ikislariyla karakterize edilen siireci ifade
etmektedir.
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A. Nominal Déviz Kuru B. TUFE Bazli Reel Efektif Doviz Kuru

160

150

140

130

120

T T T T T T T T T T T T
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2013 2014 2015 2016 2017 2018

C. Enflasyon Gostergeleri D. Politika Faizi

— T 10
A~ NlUEE
,l (WA

9

164
14 4

!

]
N |
12 1 ;
i
1
)

i
104 ,'
!
I

1
/A
Vv

i ! ]
A |
I} \ I
I | 1
4 ! o
] ¥ V)
i ~ Y 5
X v

2] ot

T T T T T T T T T T T T
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Sekil 3. Turkiye’de Doviz Kuru, Enflasyon ve Politika Faizi
Gostergeleri, 2013-2017.

Nominal kurdaki deger kaybma reel efektif doviz
kurundaki gerileme ve enflasyondaki yiikselis eslik etmistir.
TUFE bazli REER, 2013 yil1 basindaki yaklasik 161 seviyesinden
2017 sonunda 120’ye kadar gerilemis ve Tiirk lirasi1 donem
boyunca reel olarak da dnemli dlclide deger kaybetmistir (Sekil
3, Panel B). Fiyat gostergelerinde ise 6zellikle donemin sonuna
dogru yukar1 yonlii hareket giiclenmistir. TUFE enflasyonu 2017
sonunda yaklasik %11,9’a, YI-UFE enflasyonu ise %15,5’e
ulasmistir (Sekil 3, Panel C). Uretici enflasyonunun tiiketici
enflasyonunun {iizerine ¢ikmasi, maliyet baskilarmin {iretici
fiyatlarinda daha gii¢lii hissedildigi bir doneme isaret etmektedir.

11



Makro Iktisat Alaminda Giincel Konular ve Akademik Degerlendirmeler

Politika faizinin seyri ise 6nceki alt donemdeki strekli
disiisten farklhidir. 2013 yili basinda yaklasik %5,5 seviyesinde
bulunan politika faizi, 2014 yilindaki sert kur hareketlerinin
ardindan artirilmis, sonraki yillarda ise yeniden asagi yonlii
ayarlamalara konu olmustur. 2017 yili sonunda faiz yaklasik %8
diizeyindedir (Sekil 3, Panel D). Bu goriiniim, politika faizinin
onceki doneme kiyasla daha sik degisikliklere konu oldugunu
gostermektedir.

2013-2017 yillari, 6nceki donemlerle karsilastirildiginda
kur ve fiyat dinamikleri acisindan 6nemli bir ayrigsma ortaya
koymaktadir. Nominal deger kaybinin siireklilik kazanmasina
reel kurdaki gerileme eslik etmis; donem sonuna gelindiginde
hem tuketici hem de Uretici enflasyonu c¢ift haneli seviyelere
ulasmistir. Bu gelismeler, 2018 sonrasinda kur ve enflasyon
dinamiklerinde yasanacak daha giiclii kirilmalar Oncesindeki
makroekonomik tabloyu ortaya koymaktadir.

2.4. Kur Soklari ve Yiiksek Enflasyon (2018-2023)

2018-2023 donemi, Turkiye ekonomisinde doviz kuru ve
enflasyon dinamiklerinin onceki dénemlerden 6nemli oGlgude
farklilastig1, yiiksek oynaklik ve ardisik makroekonomik soklarin
yasandig1 bir siireci kapsamaktadir. 2018 yilinda yasanan kur
soku (Brunson krizi), COVID-19 pandemisi, kiresel tedarik
zinciri sorunlari, enerji ve emtia fiyatlarindaki yiikselis ve kiiresel
enflasyon dalgast donemin makroekonomik kosullarini
sekillendiren baslica gelismeler olmustur. Bu gelismelere yurt ici
ekonomik ve finansal kosullardaki degisimler de eslik etmis;
ozellikle 2018 ve 2021 yillar1 kur dinamikleri agisindan 6nemli
kirilma noktalari olarak 6ne ¢ikmustir.

Kur gostergelerindeki degisimin boyutu, donemin dnceki
yillardan ayrilan temel 6zelliklerinden biridir. Sepet kur 2018 yili
basindaki 4,23 TL seviyesinden 2023 yili sonunda 30,94 TL’ye,
ABD dolari/TL kuru ise ayn1 donemde 3,77 TL’den 29,07 TL’ye
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yiikselmistir (Sekil 4, Panel A). Ancak kur artis1 donem boyunca
ayn1 hizda gerceklesmemistir. {lk belirgin sigrama 2018 yilindaki
kur sokuyla yasanirken, ikinci dnemli kirtlma 2021 yilinin son
ceyreginde ortaya c¢ikmistir. Nominal deger kaybimin reel kur
tarafindaki karsiign da olduk¢a giiclii olmustur. TUFE bazlh
REER, 2018 yili bagindaki 121,80 seviyesinden 2021 yili
sonunda 70,00’a kadar gerileyerek donemin en diisiik degerini
almistir. Endeks daha sonra kismen toparlanmis olsa da 2023 yil1
sonundaki 82,84 seviyesi baslangic degerinin oldukca altinda
kalmistir (Sekil 4, Panel B). Dolayisiyla bu donemi onceki
yillardan ayiran yalnizca nominal kur artisinin biiytikligi degil,
Tiirk lirasindaki reel deger kaybmnin da uzun siire devam
etmesidir.

A. Nominal Déviz Kuru B. TUFE Bazh Reel Efektif Déviz Kuru
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Sekil 4. Turkiye’de Doviz Kuru, Enflasyon ve Politika Faizi
Gostergeleri, 2018-2023.
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Kur hareketlerinin  hizlandigit bu donemde fiyat
gostergelerinde de ¢ok daha yiiksek oranlarla karsilagiimistir.
TUFE enflasyonu 2018 yil1 basindaki %10,35 seviyesinden Ekim
2022'de %85,51’¢ ulagmis; ardindan gerilemesine ragmen 2023
yilm %64,77 ile tamamlamistir (Sekil 4, Panel C). Uretici
fiyatlarinda artis cok daha giicliidiir. YI-UFE enflasyonu
%12,14°ten Ekim 2022’ de %157,69’a kadar yiikselmis ve ayni ay
donemin zirvesini gormiistiir. 2023 yili sonunda %44,22’ye
gerilemesine ragmen, YI-UFE'min donem icerisinde ulasti
seviyeler tiiketici enflasyonuna kiyasla c¢ok daha yiiksek
olmustur. TUFE ve YI-UFE'nin ayn1 ayda zirveye ulasmasi da
2022 yilinin fiyat dinamikleri agisindan dénemin temel kirilma
noktasi oldugunu gostermektedir.

Politika faizi 2018 yili basindaki %8,0 seviyesinden
donem boyunca farkli yonlerde ayarlamalara konu olmus;
ozellikle 2018 ve 2023 yillarinda belirgin artiglar gosterirken, ara
donemde agag1 yonlii hareketler de sergilemistir. Donem sonunda
politika faizi %42,5 seviyesine ulasmistir (Sekil 4, Panel D). Faiz
oranlarinda gozlenen bu degisim, doviz kuru ve enflasyon
gostergeleriyle birlikte degerlendirildiginde, donem boyunca
makroekonomik goriiniimde Onemli degisimlerin yasandigina
isaret etmektedir.

2018-2023 yillarinda nominal kurdaki keskin yiikselis,
reel efektif doviz kurundaki gerileme ve enflasyondaki giiclii artig
onceki alt donemlerden acik bicimde ayrilan bir tablo
olusturmustur. Ozellikle 2021 sonrasinda kur hareketlerinin
hizlanmas1 ve 2022 yilinda tlketici ve dretici enflasyonunun
donem zirvelerine ulasmasi, bu alt donemin kendi i¢inde de
onemli kirilmalar barindirdigimni ortaya koymaktadir. 2023 yili
sonunda ise enflasyon halen yiksek seviyelerdeyken politika
faizinin  yeniden guclu bicimde vyikseldigi farkli bir
makroekonomik evreye gecilmistir.
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2.5. Dezenflasyon Siireci ve Yeni Denge Arayis1 (2024-
2025)

Yiiksek enflasyon ve kur oynakliginin belirleyici oldugu
onceki donemin ardindan, 2024-2025 ddonemi makroekonomik
gostergelerin  farkli yonlerde hareket etmeye basladigi bir
donemdir. Nominal doviz kurundaki ytikselis egilimi devam
ederken enflasyon, 2024 yilinmn ilk aylarindaki artisin ardindan
belirgin bigimde gerilemis; reel efektif doviz kurunda ise dnceki
donemdeki sert diisiislin aksine toparlanma gozlenmistir. Politika
faizinin ytiksek seviyelerde tutulmasi da donemi dnceki yillardan
ayiran bir diger gelismedir.

Nominal doviz kurundaki artis, 2024-2025 déneminde de
devam etmis, ancak onceki yillardaki ani sigramalarm yerini daha
kademeli bir yiikselis almistir. Sepet kur 2024 yili basindaki
yaklagik 31,6 TL seviyesinden 2025 yili sonunda 46,65 TL’ye,
ABD dolar/TL kuru ise ayn1 donemde yaklasik 30,05 TL’den
42,66 TL’ye yiikselmistir (Sekil 5, Panel A). Buna karsilik reel
kurun seyri nominal kurdan ayrismustir. TUFE bazhh REER
donem boyunca kademeli olarak toparlanmis, ancak 2018
oncesindeki seviyelerin altinda kalmaya devam etmistir (Sekil 5,
Panel B). Dolayistyla nominal deger kaybinin siirdiigii 2024-2025
doneminde Tiirk lirasinin reel degerinde ayni1 yonde bir hareket
gbzlenmemistir.
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A, Nominal Doviz Kuru B. TUFE Bazli Reel Efektif Doviz Kuru
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Sekil 5. Turkiye’de Déviz Kuru, Enflasyon ve Politika Faizi
Gaostergeleri, 2024-2025.

Enflasyon gostergeleri donemin kendi iginde iki farkl
evre olusturdugunu gostermektedir. TUFE enflasyonu 2024 yil
basindaki  %64,9 seviyesinden Mayis ayinda %75,4’e
yiikseldikten sonra yon degistirmis ve 2025 y1li sonunda yaklasik
%30,9’a gerilemistir. YI-UFE'de de benzer bir seyir izlenmis;
2024 yili basinda %44,2 olan iiretici enflasyonu Mayis ayinda
%357,7 ile zirve yaptiktan sonra 2025 sonunda yaklasik %27,7'ye
diismiistiir (Sekil 5, Panel C). Bodylece her iki enflasyon
gostergesinde Mayis 2024 sonrasinda belirgin  bir  diisiis
gerceklesmis, ancak donem sonunda ulasilan oranlar tarihsel
olarak yiiksek seviyelerde kalmistir. Burada onceki alt donemden
temel farklilik, nominal kurdaki yiikselisin devam ettigi bir
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ortamda tiiketici ve {liretici enflasyonunun asag1 yonli bir seyir
izlemesidir.

Para politikas1 tarafinda ise 2024 yilinin biiylk
boliimiinde yliksek faiz diizeyi korunmustur. %45 olan politika
faizi Mart aymnda %50'ye yiikseltilmis ve yaklasik dokuz ay
boyunca bu seviyede tutulmustur. 2025 yilinda baslayan
indirimlerle birlikte politika faizi donem sonunda yaklasik %38'e
gerilemistir (Sekil 5, Panel D). Dolayisiyla politika faizinin yonii
de 2024 ve 2025 yillar1 arasinda farklilasmis; 2024°teki yiksek
ve biiyiik Olciide sabit diizeyin ardindan 2025'te asag1 yonli bir
seyir ortaya ¢ikmistir.

Genel olarak degerlendirildiginde, 2024-2025 ddnemi
yliiksek  enflasyondan  dezenflasyon  siirecine  gegisin
belirginlestigi, ancak fiyat artiglarinin tarihsel ortalamalarin
tizerinde kalmaya devam ettigi bir donemdir. Nominal doviz
kurundaki yiikselis siirerken enflasyon gostergelerinde gozlenen
gerileme, Onceki alt bolimden farkli bir makroekonomik tablo
olusturmustur. Bu goriiniim, doviz kuru ile enflasyon arasindaki
iliskinin donemsel kosullara bagli olarak farklilagabildigini ve s6z
konusu iligkinin degerlendirilmesinde makroekonomik ortamin
da dikkate alinmasi gerektigini gostermektedir.

3. SONUC

Bu calismada, Tiirkiye'de doviz kuru ve enflasyon
dinamikleri 2003-2025 donemi bes alt doneme ayrilarak
incelenmistir. Nominal déviz kuru, TUFE bazli reel efektif doviz
kuru, tuketici ve Uretici enflasyonu ile politika faizinin birlikte
degerlendirilmesi, kur ve fiyat dinamiklerinin farkli ekonomik
kosullar  altinda nasil  degistiginin  donemsel  olarak
degerlendirilmesine olanak saglamistir.
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Incelenen yirmi yili askin dénem, kur ve enflasyon
dinamikleri agisindan birbirinden farkli 6zellikler tasimaktadir.
2003-2007 yillarindaki gorece istikrarli kur ortamina reel
degerlenme ve dezenflasyon eslik ederken, kiiresel finansal krizle
birlikte 2008-2012 doneminde gostergelerdeki dalgalanmalar
artmistir. 2013 sonrasinda nominal deger kaybinin daha kalici
hale gelmesi ve reel efektif déviz kurundaki gerileme, kur
dinamikleri ac¢isindan Onceki yillardan belirgin bir ayrisma
yaratmigtir. Bu degisim 2018-2023 doneminde ¢ok daha gicli
hale gelmis; keskin kur hareketlerine reel deger kayba ile tiiketici
ve Ozellikle tiretici enflasyonundaki yiiksek oranlar eslik etmistir.

Donemler arasindaki en 6nemli gézlemlerden biri 2024-
2025 yillarinda ortaya ¢ikmaktadir. Nominal doviz kurundaki
yiikselis siirmesine ragmen reel efektif doviz kuru toparlanmas,
Mayis 2024 sonrasinda ise tiiketici ve {iretici enflasyonu belirgin
bigimde gerilemistir. Dolayisiyla 2018-2023 doneminde kur ve
enflasyon gostergelerinde gozlenen ayni yonlii giiclii hareket, son
alt donemde ayni bicimde devam etmemistir. Bu farklilagma,
Turkiye'de kur-enflasyon iliskisinin sabit bir yap1 olarak ele
alinamayacagini; iliskinin niteliginin i¢inde bulunulan enflasyon
ortami, para politikas1 ¢ercevesi, beklentiler ve i¢ ve dis
makroekonomik kosullarla birlikte degisebildigini
distindiirmektedir.

Calismanin donemsel ve grafiksel yaklagimi, yaklagik
yirmi yillik donilisiimiin ortak bir gosterge seti lizerinden
izlenmesine imkan vermekle birlikte, degiskenler arasindaki
iliskilerin biiyiikliigii veya yonii hakkinda ekonometrik bir tahmin
sunmamaktadir. Bu nedenle burada go0zlenen doénemsel
farkliliklarin, gelecekte zamanla degisen parametreleri, dogrusal
olmayan iligkileri veya rejim degisimlerini dikkate alan
yontemlerle incelenmesi tamamlayici bulgular saglayacaktir.
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KAYIT DISI EKONOMI VE iISLETME
REKABETCILiGi: VERIMLILIK, iSTIHDAM
VE KURUMSAL YAPI ACISINDAN BIR
DEGERLENDIRME

Muharrem BAKKAL!?
Merve ORTAC?

1. GIRIS

Kayit dist ekonomi, yalnizca vergi kaybi veya sosyal
giivenlik kapsami disinda kalma sorunu olarak degil, isletmelerin
rekabet kosullarini, kaynak tahsisini ve uzun dénemli verimlilik
dinamiklerini  etkileyen ¢ok boyutlu bir olgu olarak
degerlendirilmelidir. Kayit dis1 isletmelerin ya da kayitli oldugu
halde faaliyetlerinin bir boliimiinii kay1t disinda tutan isletmelerin
vergi, sosyal giivenlik primi ve g¢esitli diizenleyici
yiikiimliiliiklerden kismen kaginabilmesi kisa vadede maliyet
avantaji  yaratabilmektedir. Buna karsiik kayit disiligin
finansmana, kurumsal miisterilere, nitelikli isgiicline, teknolojiye
ve Olgek ekonomilerine erisimi simirlandirmasi, sdz konusu
avantajin  slrduriilebilir  rekabet  gilicline  donilismesini
giiclestirmektedir. Dolayisiyla kayit disihk ile isletme
performansi1 arasindaki iliskinin tek yonlii, dogrusal ve tim
firmalar i¢in aynmi oldugu varsayimi literatiirdeki bulgularla
uyusmamaktadir (La Porta & Shleifer, 2014; Maloney, 2004;
Ulyssea, 2020).
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Sorunun kapsami kiiresel diizeyde de Onemini
korumaktadir. Birlesmis Milletler Siirdiiriilebilir Kalkinma
Amaglar1 gostergelerine gore 2024 yilinda diinya istthdaminin
%57,8'1 kayit disi istihdam kapsamindadir (United Nations
Statistics Division, 2025). Bu biyukliik, kayit disiligin yalnizca
disiik gelirli ekonomilere 6zgii marjinal bir olgu olmadigini;
calisma hayati, isletme yapist ve kurumsal gelisme arasindaki
iligkilerin temel bilesenlerinden biri oldugunu gostermektedir.
Bununla birlikte kayit disiligin bicimleri tilkelere, sektorlere ve
isletme Olceklerine gore farklilagmakta; firma tescili, licret ve
calisma giinii bildirimleri, vergi ylikiimliiliikleri ve is iligkilerinin
resmiyeti aynmi isletme i¢inde dahi farkli diizeylerde
gergeklesebilmektedir.

Tiirkiye agisindan konu, isletme sektorii ile isgiicii
piyasasinin yapisal 6zellikleri nedeniyle 6zel onem tagimaktadir.
Hazine ve Maliye Bakanhginin TUIK kaynakli giincel
gostergelerinde toplam kayit dis1 istthdam oranmi1 2014'te %34,5
iken 2025'te %25,6'ya; tarim dis1 kayit dis1 istihdam orani ise ayni
donemde %22,5'ten %16,5'e gerilemistir (Hazine ve Maliye
Bakanligi, 2026). Uzun dénemli gerilemeye ragmen kayit disilik
hem isgiicli piyasasinda hem de isletmelerin rekabet algisinda
onemini korumaktadir. Diinya Bankas1 Enterprise Surveys 2024
Tiirkiye profilinde kayith isletmelerin %34,0'1 kayit dis1 veya
kayitsiz isletmelerle rekabet ettigini, %12,0'si ise kay1t dis1 sektor
uygulamalarini isletmesinin en biiyiik is ortami engeli olarak
gordiigiinii bildirmistir (World Bank, 2024).

Bu calismanin amaci, kayit disi ekonominin igletme
rekabetciligi iizerindeki etkilerini verimlilik, istihdam ve
kurumsal yap1 eksenlerinde biitiinciil bi¢imde degerlendirmektir.
Calisma ampirik bir model tahmin etmek yerine, hakemli literatiir
ve dogrulanmus ikincil verilerden hareketle kavramsal bir sentez
sunmaktadir. Temel yaklasim, kurumsal yapmin kayithilik
davranmisini  sekillendirdigi; kayithlik bigiminin maliyetler,
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finansmana erisim, verimlilik, 6l¢ek, teknoloji, isgiicli ve pazar
erisimi kanallar1 iizerinden isletme performansimi etkiledigi
yoniindedir. Tiirkiye degerlendirmesinde ise Diinya Bankasi
Enterprise Surveys, OECD, TUIK kaynakli resmi gostergeler ve
Tlrkiye'ye  Ozgii firma ve  isgiici  c¢alismalarindan
yararlanilmaktadir.

2. KAYIT DISI EKONOMININ KAVRAMSAL VE
KURAMSAL CERCEVESI

2.1. Kavramsal Simirlar ve Ol¢iim

Kayit dis1 ekonomi literatiiriindeki temel sorunlardan biri,
farkli analiz birimlerinin ayn1 kavram altinda toplanmasidir.
ILO'un 204 sayili Tavsiye Karari, kayit dis1 ekonomiyi hukuken
veya uygulamada resmi diizenlemeler tarafindan kapsanmayan ya
da yeterince kapsanmayan calisanlarin ve ekonomik birimlerin
ekonomik faaliyetleri cercevesinde ele almakta; yasadist
faaliyetleri bu kapsamdan ayirmaktadir (International Labour
Organization, 2015). Dell'Anno (2022) da golge ekonomi, kayit
dis1 sektor, kayit disi isttihdam ve kayit dis1 iiretim gibi
kavramlarin arastirma amacina gore farklilasti§ini ve tanim
seciminin Olgim ile politika sonuglarini dogrudan etkiledigini
vurgulamaktadir.

Isletme rekabetgiligi bakimindan en yararli ayrim; kayit
dis1 ekonomi, kayit disi isletme, kayit disi istihdam ve yari-
kayitlilik arasinda yapilabilir. Tiirkiye'de Sosyal Giivenlik
Kurumu kayit disi istihdami, yasal islerde c¢alisan kisilerin
caligmalarinin  glin veya Ucret olarak ilgili kurumlara hig
bildirilmemesi ya da eksik bildirilmesi seklinde tanimlamakta;
calisanin hi¢ bildirilmemesi, giin sayisinin eksik bildirilmesi ve
prime esas kazancin eksik bildirilmesini {i¢ ayr1 bi¢im olarak
saymaktadir (Sosyal Giivenlik Kurumu, 2026). OECD'nin
Tiirkiye degerlendirmeleri ise kayith ve tamamen kayit disi
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isletmeler arasinda, iicretlerin, ¢alisanlarin veya finansal
bilgilerin bir boliimiinii eksik bildiren yari-kayith isletmelerin
varligina dikkat cekmektedir (OECD, 2021).

Tablo 1. Kayit Disihk Kavramlarinin Analitik Ayrim

Kavram Analiz birimi Calismada kullanilan anlam

Resmi diizenlemelerin  disinda  veya
Kayit dist ekonomi | Ekonomik faaliyet | yetersiz kapsaminda kalan ekonomik
faaliyetler.

Isletmenin resmi kayit/tescil diizeninin

Kayit digt isletme | Isletme diginda faaliyet gostermesi.

Calismanin  hi¢ bildirilmemesi ya da

Kaytt digt istihdam | Cahsan /g iliskisi | o ficret bilgilerinin eksik bildirilmesi,

Isletmenin  kayith olmasma ragmen
Yari-kayithilik Kayith isletme faaliyet, isgiicii, licret veya gelirinin bir
boliimiinii kayit diginda tutmasi.

Kaynak: International Labour Organization (2015), OECD (2021) ve Sosyal
Giivenlik Kurumundan (2026) hareketle yazar tarafindan olusturulmustur.

2.2. Kayit Disihiga iliskin Kuramsal Yaklasimlar

Kayit disiligin nedenleri ve sonuglar1 konusunda literatiir
tek bir kuramsal aciklamada birlesmemektedir. La Porta ve
Shleifer (2014), kay1t dis1 isletmeler ile kayith isletmeler arasinda
yalnizca hukuki statii degil, girisimci niteligi, sermaye kullanimi
ve tretkenlik bakimindan da yapisal farklar bulundugunu
vurgulamaktadir. Bu yaklasimda diisiik iiretkenlikli isletmelerin
tamaminin  yalnizca kayit yaptirarak yiiksek verimlilikli
isletmelere doniisecegi varsayimi gercekci degildir. Maloney
(2004) ise kayit disiligin her durumda resmi sektérden zorunlu
dislanmanin sonucu olmadigini; 6zellikle mikro girisimcilik
bakimindan bazi aktorlerin formalitenin maliyet ve faydalarini
degerlendirerek kayit digilig tercih edebilecegini gostermektedir.

Ulyssea (2018) bu tartismay1 firma diizeyinde iki farkli
marj1 ayirarak gelistirmektedir: isletmenin kendisinin kayitsiz
olmast ve kayith bir isletmenin calisanlarint kayit diginda
istthdam etmesi. Bu ayrim, isletme rekabetciligi bakimindan
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kritik 6nemdedir; ¢linkii tescilsiz bir mikro isletmenin finansmana
ve pazara erisim sorunu ile kayith bir firmanin isgilicii
maliyetlerini eksik bildirim yoluyla azaltmasi ayni ekonomik
mekanizma degildir. Ulyssea'nin (2020) literatiir sentezi, firma
heterojenligini, denetim olasiligini, kayithiligin maliyetlerini ve
formalitenin sagladig1 faydalar1 birlikte ele almadan politika
sonuclarina ulagilamayacagini ortaya koymaktadir.

Sekil 1. Kayit Disilik ile isletme Rekabetciligi Arasindaki
Kavramsal Cerceve

KURUMSAL YAPI

Vergi ve sosyal guvenlik yuki « dizenleme « denetim » hukukun Gstinliga

KAYITLILIK DAVRANISI
Tam kayit disihk « yan-kayithhk = tam kayithlik

l

REKABETCILIK KANALLARI

Maliyet « finansman = verimlilik ve dlgek = teknoloji « isglicl « pazar erigimi

!

iSLETME PERFORMANSI

Satis ve karlilk « yatinm « istihdam « uzun donem rekabet giici

Kaynak: Dabla-Norris, Gradstein ve Inchauste (2008), OECD (2021), Ulyssea
(2018, 2020), Distinguin, Rugemintwari ve Tacneng (2016), Goel, Mazhar ve Ram
(2022) ve Brancati, Di Maio ve Rahman'dan (2024) hareketle yazar tarafindan
olusturulmustur.

3. KAYIT DISILIGIN iSLETME
REKABETCILiGINE ETKILERI

3.1. Maliyet Avantaji1 ve Rekabet Dengesizligi

Kayit disiligin isletme rekabetgiligine ilk etkisi maliyet
yapist lizerinden ortaya c¢ikmaktadir. Vergi, sosyal giivenlik
primi, izin, lisans ve ¢aligma mevzuati gibi yiikiimliiliikklere tam
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uyan isletmelerin maliyetleri ile bu yiikiimliliiklerin bir
kismindan kaginan igletmelerin maliyetleri ayni1 degildir. Diinya
Bankasi Enterprise Surveys metodolojisi de kayit dis1 rakiplerin,
gecerli kurallara uymak zorunda olan kayith firmalar karsisinda
haksiz avantaj elde edebilecegini agik bicimde tanimlamaktadir
(World Bank, 2024). Bu maliyet farki 6zellikle fiyat rekabetinin
yogun, kar marjlariin diisiik ve kiiciik isletmelerin yaygin oldugu
sektorlerde kayitli firmalar lizerinde daha giiglii bask1 yaratabilir.

Bununla birlikte diisik uyum maliyeti dogrudan
stirdiiriilebilir rekabet {istiinliigii anlamina gelmemektedir. Kayit
dis1 isletmenin maliyet avantaji ¢ogu zaman diisiik 6l¢ek, diigiik
sermaye yogunlugu, sinirli teknoloji kullanimi ve dar pazar
erisimi ile birlikte ortaya ¢ikmaktadir. OECD'nin Tiirkiye isletme
sektorii degerlendirmesi, kayit disi, yari-kayith ve tam kayith
firma yapisinin ayni pazarda yan yana bulunmasinin kaynaklarin
daha iiretken igletmelere yonelmesini zorlastirabildigini ve
isletmelerin = Olcek biiylitme tesviklerini  zayiflatabildigini
gostermektedir (Dlugosch, Goneng, Bagir, Torun, & Kim, 2021;
OECD, 2021). Dolayisiyla kayit disilik kisa donemli fiyat
avantaji yaratirken uzun donemde isletmenin kurumsallagma
kapasitesini sinirlayabilmektedir.

3.2. Verimlilik, Ol¢ek ve Firma Heterojenligi

Verimlilik literatiiri, kayith ve kayit dis1 isletmeler
arasinda belirgin performans farklar1 bulundugunu, fakat bu
farklarin tamaminin  kayit statiisiiniin  dogrudan sonucu
olmadigin1 gostermektedir. Tiirkiye agisindan Taymaz (2023),
kayitli ve kayit dis1 firmalar arasinda anlamli bir verimlilik farki
bulundugunu; daha egitimli ve deneyimli girisimcilerin formal
sektore yonelmesinin bu farkin bir béliimiinii agikladigini ortaya
koymaktadir. Firma 6zellikleri, 6z-secilim ve 6grenme siirecleri
dikkate alindiginda fark azalmakla birlikte tamamen ortadan
kalkmamaktadir. Bu nedenle kayit disilik ile diisiik verimlilik
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arasindaki iligki giiclii olsa da, diislik verimliligin yalnizca kayit
dis1 statiiden kaynaklandigi seklinde nedensel bir yorum
yapilmamalidir.

Tiirkiye'de kayit disihigin iiretkenlik Ol¢timiini  de
etkileyebildigi gosterilmistir. Atesagaoglu, Elgin ve Oztunal
(2017), kayith ve kayit dist emegi ayristiran bir Gretim
cercevesinin Tiirkiye'nin toplam faktor verimliligi diizeyi ve
zaman ic¢indeki seyri hakkinda farkli sonuglar iirettigini
gostermektedir. Cantekin ve Elgin (2017) ise firma diizeyinde
kayit disilik ile bitylime beklentileri arasindaki iliskinin dogrusal
olmadigini bulmaktadir. Bu bulgular birlikte
degerlendirildiginde, kayit disiligin bir yandan kaynak tahsisi ve
iiretkenlik lizerinde baski yaratabildigi, diger yandan firma yasam
dongiisii, girisimci niteligi ve sektor oOzellikleriyle etkilesim
icinde oldugu anlasilmaktadir.

Kayit dis1 rekabetin kayith firmalarin performansi
uzerindeki etkisi de 6nemlidir. Goel, Mazhar ve Ram (2022),
100'den fazla gelismekte olan ekonomiyi kapsayan firma
verilerinde kayit dis1 rekabetin hem toplam faktor verimliligi hem
de c¢alisan basmna satisla olumsuz iliskili oldugunu
gostermektedir. Bu sonug, kayit disiligin yalnizca kayit dist
isletmelerin kendi iiretkenligi tizerinden degil, kayitli isletmelerin
karsilastig1 rekabet kosullarini degistirerek de toplam isletme
performansini etkileyebilecegini diisiindiirmektedir.

3.3. Finansmana Erisim, Yatirim ve Teknoloji

Formalitenin 6nemli faydalarindan biri, finansal sistem ve
sozlesmeye dayali ekonomik iliskilerle daha giiclii bag
kurabilmesidir. Kayit dist isletmenin dogrulanabilir finansal
kayitlarinin, teminat yapisinin ve resmi islem ge¢cmisinin sinirl
olmasi, banka kredisi ve dis finansman kullanimini
giiclestirebilir. Bunun yaninda kayit disi rekabet, kayith
isletmelerin  finansman kosullarim1  da dolayli big¢imde

28



Makro Iktisat Alaninda Giincel Konular ve Akademik DeSerlendirmeler

etkileyebilmektedir. Distinguin, Rugemintwari ve Tacneng
(2016), 86 tilkede kayit dis1 rakiplerle karsilasan kayith
KOBI'lerin kredi kisit1 yasama olasiliginin daha yiiksek oldugunu
ve bu etkinin zayif kurumsal ortamlarda giiclendigini
gostermektedir. Calismanin daha sonra yayimlanan diizeltme
kaydi dikkate alinmakla birlikte, temel finansman ve kurumsal
cevre iliskisi literatiirde onemini korumaktadir.

Brancati, Di Maio ve Rahman (2024) mekanizmanin talep
tarafin1 genigleterek, kayit dis1 rekabetle daha fazla karsilagan
kayitli firmalarin banka kredisine basvurma olasilifinin
diistiiglinii ve daha olumsuz gelecek satis beklentilerinin bu
iliskide rol oynadigini géstermektedir. Finansmana erisimdeki bu
zayiflama isletmenin sabit sermaye yatirimi, teknoloji yenilemesi
ve Olcek biyitme kapasitesini sinirlayabilir. inovasyon agisindan
sonuclar daha heterojendir. Avenyo, Konte ve Mohnen (2021),
kayit dis1 rekabetin {iriin inovasyonu iizerindeki etkisinin firma
biiylikliigii ve sektér oOzelliklerine gore degisebildigini
gostermektedir. Bu nedenle kayit disi rekabetin teknoloji ve
yenilik iizerinde zorunlu olarak tek yonlii etki yarattigini
sOylemek yerine, finansal kapasite ve firma oOlgegiyle birlikte
degerlendirilmesi daha uygundur.

4. KAYIT DISILIK, ISTIHDAM VE iSGUCU
YAPISI

4.1. Kayit Dis1 Istihdam ve Isgiicii Maliyetleri

Isgiicii boyutu, isletme rekabetciligi ile sosyal politika
arasindaki temel gerilim alanlarindan biridir. Calisanin hig
bildirilmemesi, ¢aligma giliniiniin veya prime esas kazancin eksik
bildirilmesi isletmenin kisa donemli isgiicli maliyetini diisiirebilir
(Sosyal Giivenlik Kurumu, 2026). Ancak bu avantaj, kayitl
rakiplerin iizerinde maliyet baskisi yaratirken calisan agisindan
emeklilik, saglik, is kazas1 ve gelir giivenligi gibi sosyal koruma
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haklarinin zayiflamasima yol agmaktadir. Kayit dig1 istihdamin
genis oldugu bir piyasada maliyet rekabeti, verimlilik artig1 ve
yenilik yerine yiikiimliiliiklerden kaginma tizerinden gerceklesme
riski tagimaktadir.

Tiirkiye'de kayit dist istihdamin uzun dénemli azalmasi
yalnizca denetim artisiyla agiklanamaz. Bagir, Kuclkbayrak ve
Torun (2023), 2004-2018 doneminde kayit dis1 istihdam ve ticret
eksik bildiriminin seyrini inceleyerek isgiiciiniin cinsiyet, yas,
egitim, meslek ve sektdor kompozisyonundaki degisimlerin
toplam gerilemenin 6nemli bir bolimiinii agikladigini
gostermektedir. Bu sonug, formalizasyon politikalarinin isgiicii
piyasasinin yapisal doniisiimiinden bagimsiz
diistiniilemeyecegini ortaya koymaktadir. Egitim diizeyi, firma
Olcegi ve sektorel yapr degistikce kayit disilik egilimi de
degismekte; dolayisiyla yalnizca yaptirim odakli politikalarin
etkisi sinirli kalabilmektedir.

4.2. Is Kalitesi, Beceri ve Isletme Ol¢egi

Kayit dist istihdamin isletme acisindan uzun dénemli
maliyeti, isgiicii niteligi ve calisan baglilig1 kanallarinda ortaya
cikabilir. Sosyal korumanin ve sézlesmeye dayali iliskinin zayif
oldugu islerde calisan devir hizinin yiikselmesi, isletme igi
egitime yatirim tesvikinin azalmasi ve nitelikli calisanlarin kayitl
isletmelere yonelmesi beklenebilir. Taymaz'in (2023) Tirkiye
bulgularinda daha egitimli calisan ve girisimcilerin formal
sektdre 6z-segilimi, kayith firmalar lehine gézlenen verimlilik
farkinin bir kismini agiklamaktadir. Bu durum isgiicii niteliginin
kayitlilik ile verimlilik arasindaki baglantida araci bir rol
oynadigimi gostermektedir.

Firma oOlgegi de kayit disilik agisindan belirleyicidir.
Biiytik isletmeler daha goriiniir olmalari, finansal sistemle daha
yogun iliski kurmalari, kurumsal miisterilere ve dis pazarlara
erismeleri nedeniyle kayit disi1 faaliyetleri siirdiirmekte daha
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yuksek risk ve firsat maliyetiyle karsilasmaktadir. OECD (2021,
2023), Tiirkiye'de kayit dis1 ve yari-kayith uygulamalarin kiiciik
ve mikro isletmelerde daha yaygin olduguna dikkat ¢ekmektedir.
Diinya Bankasi verilerinde de biiyiik firmalarin kayit disi
rakiplerle karsilasma oranmin kii¢iikk firmalardan daha diisiik
olmast bu yapiyla uyumlu bir betimsel goriiniim sunmaktadir
(World Bank, 2019, 2024).

5. KURUMSAL YAPI VE FORMALIZASYON
5.1. Vergi, Duzenleme ve Kurumsal Kalite

Kayit disilik kararii yalnizca vergi oranlariyla agiklamak
yetersizdir. Dabla-Norris, Gradstein ve Inchauste (2008), firma
faaliyetlerinin gizlenmesinde hukuki cercevenin Kkalitesinin
merkezi Onemde oldugunu; iyi isleyen bir hukuk sistemi
varliginda vergi, diizenleme ve finansman kisitlarinin etkisinin
farklilastigim  gostermektedir.  Kurumlarin ~ Ongoriilebilir
olmadigi, kayithligin sagladigi miilkiyet ve sozlesme
giivencesinin zayif kaldigi ortamlarda isletme formalitenin
maliyetini istlenirken buna karsilik yeterli fayda elde
edemeyebilir. Bu nedenle kayit disilikla miicadelede temel
mesele, yalmizca kayitsizligin  maliyetini artirmak degil,
kayitliligin ekonomik ve hukuki getirisini de gli¢clendirmektir.

Tiirkiye'ye iliskin OECD raporlar, isgiicii lizerindeki
sosyal giivenlik ve diizenleme maliyetlerinin, karmasik destek ve
diizenleme sistemlerinin ve yonetisim kalitesinin isletmelerin
Olgeklenme ve verimlilik kararlariyla baglantili  oldugunu
vurgulamaktadir (OECD, 2021, 2025). Bu cergevede kayitl
isletmenin finansmana, kamu hizmetlerine, sdzlesme giivenligine
ve kurumsal tedarik  zincirlerine erisim  avantajinin
giiclendirilmesi; kayit disiligin yalnizca cezai yaptirim ile degil,
kayithiligin ~ fayda-maliyet dengesini degistiren kurumsal
reformlarla azaltilmasi agisindan 6nemlidir.
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5.2. Denetim, Tesvik ve Formalizasyon Politikalar:

Formalizasyon politikalarinin sonuglar iilkeler arasinda
onemli Olciide farklilasmaktadir. Brezilya'da Fajnzylber,
Maloney ve Montes-Rojas (2011), SIMPLES diizenlemesiyle
formaliteye gecen bazi mikro isletmelerde gelir, kar, istihdam ve
sermaye yogunlugunda artis bulmustur. Vietnam'da Rand ve
Torm (2012), kayitliliga gecisin kér ve yatirimlarla olumlu iligkili
oldugunu ve gegici isgiicii kullanimini azalttigini gostermektedir.
Buna karsilik Sri Lanka'da de Mel, McKenzie ve Woodruff
(2013), kay1it maliyetlerinin karsilanmasi ve bilgi saglanmasinin
tek basina giicli formalizasyon {iiretmedigini; Benin'de
Benhassine, McKenzie, Pouliquen ve Santini (2018) ise kayit
orani yiikselse dahi satis ve kar performansinin otomatik olarak
artmadigini bulmustur.

Bu farkli sonuclar meta-analizlerle de uyumludur. Floridi,
Demena ve Wagner (2020), 27 ¢aligmadaki 842 etki tahminini
inceleyerek firma formalizasyon mudahalelerinin genel etkisinin
sinirlt  oldugunu; formalitenin isletmeye sagladigi faydalar
artiran  miidahalelerin daha umut wverici olabilecegini
belirtmektedir. Jessen ve Kluve (2021) ise 38 ¢alismadan 170 etki
tahminini  degerlendirerek  vergi  tesvikleri ve  bilgi
miidahalelerinin belirli kosullarda etkili oldugunu, calisanlari
kayit altina almaya yonelik politikalarin firma tesciline yonelik
miidahalelerden daha gii¢lii sonug verebildigini gostermektedir.
Dolayisiyla basarili politika tasarimi; denetim, sadelestirme,
tesvik, finansmana erisim ve isgiicii politikalarinin birlikte ele
alindigi ¢ok aragli bir yaklasim gerektirmektedir.
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6. TURKIYE ACISINDAN DEGERLENDiIiRME
6.1. Kayit Dis1 Istihdamin Giincel Goriiniimii

Tiirkiye'de kayit disi istihdam gostergeleri son on yilda
belirgin bir iyilesmeye isaret etmektedir. Hazine ve Maliye
Bakanliginin Mayis 2026 tarihli ekonomi sunumunda yer alan
TUIK kaynakli seride toplam kayit dis1 istihdam oram 2014'te
%34,5 iken 2025'te %25,6; tarim dis1 kayit dis1 istihdam orani ise
%22,5'ten %16,5'e gerilemistir (Hazine ve Maliye Bakanligi,
2026). Toplam oran ile tarim dist oran arasindaki fark,
Turkiye'deki kayit disilik analizlerinde sektor bilesiminin
ozellikle dikkate alinmasi1 gerektigini gostermektedir. Bu nedenle
toplam kayit disilik oranindaki degisimin dogrudan isletme
sektoriindeki ~ formalizasyonun  tek  goOstergesi  olarak
yorumlanmasi dogru degildir.

Isgiicii piyasasindaki iyilesme, isletme yapisindaki
doniisiimle birlikte degerlendirilmelidir. Bagir, Kiigiikbayrak ve
Torun'un (2023) bulgulari, egitim ve sektér kompozisyonundaki
degisimlerin kayit disiliktaki gerilemenin O6nemli bir kismim
acikladigini gostermektedir. OECD'nin isletme sektdrii analizleri
ise kiicik Olcekli ve yari-kayith isletmelerin yayginliginin
verimlilik artistm ve  kaliteli  istthdam  yaratilmasini
sinirlayabildigine dikkat ¢ekmektedir (Dlugosch et al., 2021).
Dolayisiyla kayit disiliktaki diislistin  kalici rekabet giiciline
doniismesi, isletmelerin dlgek biiyiitmesi, finansmana erismesi ve
verimlilik temelli rekabete yonelmesiyle yakindan iligkilidir.

6.2. Isletmeler Ac¢isindan Kayit Dis1 Rekabet

Diinya Bankasi Enterprise Surveys, Tiirkiye'de kayith
isletmelerin kayit dis1 rekabete iligkin algisini karsilastirmak igin
giicli bir veri kaynagi sunmaktadir. Bununla birlikte
gostergelerin anlami dikkatle yorumlanmalidir. Anketler, bes ve
daha fazla ¢alisan1 bulunan tarim disi, 6zel ve kayith isletmeleri
kapsamaktadir; kayit disi isletmeler ornekleme dahil degildir.
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2019 arastirmasinda 1.663 firma Eylil 2018-Mayis 2019
arasinda, 2024 arastirmasinda ise 1.416 firma Ocak 2024-Subat
2025 arasinda goristlmiistir (World Bank, 2019, 2024).
Dolayisiyla asagidaki oranlar Tiirkiye'deki kayit disi firmalarin
paymi degil, kayitli firmalarin kayit dis1 rakiplerle karsilasma
deneyimini ve is ortami1 algisin1 gostermektedir.

Tablo 2. Tiirkiye’de Kayith isletmeler Acisindan Kayit Dis1
Rekabet Gostergeleri, 2019 ve 2024

Gosterge 2019 (%) | 2024 (%)

Kaylt dis/kayitsiz isletmelerle rekabet eden kayith 50,2 34,0
firmalar

Kiigiik isletmeler (5-19 caligan) 51,1 34,5

Orta isletmeler (20-99 ¢alisan) 49,8 34,1

Biiyiik isletmeler (100+ galigan) 34,1 27,2
Faaliyete basladiginda resmi olarak kayitli olan firmalar 95,8 97,1
Kayit dist sektor uygulamalarini “en bityiik engel” goren

> 8,3 12,0
firmalar

Kaynak: World Bank (2019, 2024). Not: Enterprise Surveys 6rneklemi tarim dis1,
ozel, kayith ve 5+ calisan1 bulunan isletmeleri kapsamaktadir. 2019 ve 2024
verileri iki ayr kesitsel arastirmadir; degisimler ayni firmalarin zaman igindeki
degisimi olarak yorumlanmamalidir.

Tablo 2'ye gore kayit dis1 veya kayitsiz isletmelerle
rekabet ettigini belirten kayith firmalarin orani 2019'da %50,2
iken 2024'te %34,0'dir. Her iki arastirmada da biiyiik isletmelerin
kayit dig1 rakiplerle karsilasma orani kiigiik isletmelerden daha
diisiiktiir. Buna karsilik kayit dist sektér uygulamalarimi
isletmesinin en biiylik engeli olarak goéren firmalarin pay1
%8,3'ten %12,0'ye yiikselmistir. Bu iki gostergenin farkh
kavramlar1 6l¢tigli unutulmamalidir: ilki kayit dis1 rakiple
karsilagmay1, ikincisi yoOneticinin on bes is ortami engeli
arasindan en Onemlisini segmesini Olgmektedir. Bu nedenle
sonugclar, “kayit dis1 rekabet azaldig1 halde etkisi artt1” biciminde
nedensel bir 6nermeye doniistiiriilmemelidir.
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6.3. Verimlilik ve Kurumsal Doniisiim

Tiirkiye'ye iliskin akademik bulgular, kayitlilik ile isletme
performanst arasindaki iligkinin heterojen oldugunu ortaya
koymaktadir. Taymaz (2023), kayitl isletmeler lehine verimlilik
farki bulurken bu farkin bir boliimiiniin girisimci ve c¢alisan
ozelliklerindeki 6z-se¢ilimden kaynaklandigini gostermektedir.
Williams ve Kedir (2017) ise daha sonra kayitl hale gelen fakat
faaliyete kayitsiz baslayan isletmelerde satis ve verimlilik
biiylimesinin daha yiiksek, istihdam biiylimesinin ise daha diisiik
olabildigini bulmaktadir. Elgin ve Sezgin (2017) de sektorler
arasinda kayit disiligin diizeyi ve politika araclarinin etkinligi
bakimindan 6nemli farkliliklar bulundugunu gostermektedir. Bu
caligmalar, formalizasyonun isletme performansini otomatik ve
ayni oranda artiracag1 varsayimini desteklememektedir.

Tiirkiye i¢in daha uygun politika yaklagimi, kayithiligi
isletme acisindan ekonomik olarak daha degerli hale getirmek ve
kayit dis1 rekabetin maliyet avantajin1 azaltmaktir. OECD'nin
2025 Tiirkiye incelemesi, potansiyel biiylime ve ¢alisan basina
verimlilikteki yavaglamay1 agmak igin beceri, inovasyon ve is
diizenlemelerindeki iyilestirmelerin Onemini vurgulamaktadir
(OECD, 2025). Bu baglamda kayit disilikla miicadele; risk
temelli denetim, kurumlar arasi veri paylasimi ve yaptirimlarin
yaninda, KOBIi'lerin finansmana ve teknolojiye erisimini
gelistiren, kayith istihdamin maliyetlerini Ongdriilebilir hale
getiren ve igletmelerin Olgek bilyiitmesini  kolaylastiran
politikalarla birlikte yiiriitilmelidir. Bdyle bir yaklagim,
formalizasyonu yalnizca idari bir kayit islemi olmaktan ¢ikararak
verimlilik ve rekabet¢ilik glindeminin bir parg¢asi haline
getirebilir.
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7. SONUC

Kayit dis1 ekonomi ile isletme rekabetciligi arasindaki
iliski, kisa donemli maliyet avantajlar1 ile uzun donemli
iiretkenlik ve kurumsallasma gereksinimleri arasindaki gerilim
iizerinden sekillenmektedir. Kayit dis1 veya yari-kayith isletmeler
vergi, sosyal giivenlik ve diizenleme maliyetlerinden kismen
kacinarak fiyat rekabetinde avantaj elde edebilse de; finansmana
erisim, Olceklenme, teknoloji, nitelikli isgiici ve kurumsal
pazarlara  katillm  bakimindan  6nemli  sinirlamalarla
karsilasabilmektedir. Bunun yani sira kayit disi rekabet,
yiikiimliiliiklerini yerine getiren kayitli isletmelerin verimliligini,
yatirim igtahini ve finansman davranigini da etkileyebilmektedir.

Literatiiriin 6nemli bir sonucu, kayit disilik ile diisiik
verimlilik arasinda giiclii iligki bulunmasina ragmen bu iliskinin
basit bir nedensellik biciminde yorumlanamayacagidir. Firma
biiyiikliigii, girisimci niteligi, sektdr, isletmenin yasam dongiisii
ve kurumsal ortam verimlilik farklarmin  olusumunda
belirleyicidir. Benzer sekilde formalizasyonun sonuclari da
homojen degildir. Baz1 iilke deneyimlerinde kayithiliga gegis
yatirim, kar ve istihdam bakimindan olumlu sonuglar yaratirken,
baska orneklerde kayit orani artsa dahi isletme performansinda
belirgin iyilesme goriilmemektedir. Bu nedenle kayit yaptirmay1
kolaylastirmak tek basina yeterli bir politika degildir; kayitliligin
isletmeye sagladigr gercek ekonomik getirilerin artirilmasi
gerekir.

Tiirkiye'de kayit disi1 istihdam oranindaki uzun donemli
gerileme Onemli bir kazanim olmakla birlikte, isletmeler
acisindan kayit disi rekabetin varligi devam etmektedir.
Enterprise Surveys bulgulari, 6zellikle kiigiik ve orta olgekli
isletmelerin kayit dis1 rakiplerle karsilasmaya devam ettigini
gostermektedir. Tiirkiye'nin verimlilik giindemi agisindan temel
hedef, isletmelerin diisiik maliyet ve ylikiimliiliikklerden kacinma
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temelli rekabetten; teknoloji, beceri, finansmana erisim ve 6lgek
ekonomileri  temelli rekabete gegmesini  desteklemektir.
Kurumsal kalitenin gii¢lendirilmesi, diizenleme ve tesvik
sisteminin sadelestirilmesi, etkin ve risk temelli denetim, kayith
istihdamm tesviki ve KOBI'lerin finansal ve teknolojik
kapasitesinin gelistirilmesi birlikte ele alindiginda formalizasyon,
yalnizca kamu gelirlerini ve sosyal korumay1 artiran bir arag
degil, isletme rekabetciligini ve uzun donemli iiretkenligi
giiclendiren yapisal bir doniisiim politikasi haline gelebilir.
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TURKIYE IMALAT SANAYINDE KAPASITE
KULLANIM ORANI VE ENFLASYON iLiSKISIi:
ISLETME OLCEGINE GORE KANTIL
REGRESYON ANALIZI VE OPTIMAL
KAPASITE KULLANIM ORANI

Filiz KOYEL!
Nebiye YAMAK?2

1. GIRIS

Ozellikle sanayi sektorlerinde Uretim kapasitesinin ne
Olclide kullanildigin1 gosteren kapasite kullanim orami (KKO),
merkez bankalarinin ekonomik kosullarin ve {iretim kaynaklari
tizerindeki baskinin degerlendirilmesinde siklikla basvurdugu
onemli ekonomik gostergelerden biridir. KKO’nun ekonomik
gelismeler agisindan tasidigi 6nem, biiyiik 6l¢iide bu gostergenin
fiyat degisimleri ve enflasyonist baskilarla olan iligkisine
dayanmaktadir. Nitekim bazi arastirmalarda tiretim kaynaklarinin
tam kapasiteye veya buna yakin diizeylere ulagmasinin, 6zellikle
ilave talebin tretim artis1 yoluyla karsilanmasmin giiclestigi
durumlarda, enflasyonist  baskilar1  artirabilecegi ileri
strilmektedir. Bu yaklasimin temelinde, kapasite kullaniminin
yiiksek diizeylere ulagmastyla birlikte ortaya ¢ikan ilave talebin
tiretim miktarindan ziyade fiyatlar iizerinde etkili olabilecegi
distincesi  bulunmaktadir. Bununla  birlikte, KKO’nun
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enflasyonist baskilar1 acgiklamada giivenilir bir gosterge olup
olmadig1 konusunda literatiirde goriis birligi bulunmamaktadir.

Ilgili literatiirde, KKO ile enflasyon orani arasindaki
iliskiye yonelik iki temel yaklagimin one ¢iktig1 goriilmektedir.
Birinci yaklasim, KKO’daki yiikselmenin enflasyonist baskilarin
onemli bir gostergesi oldugunu savunmaktadir. Bu yaklagimin
onciiliigiinii McElhattan (1978, 1985) yapmakta, Shapiro (1989),
Garner (1994), Finn (1995, 1996), Corrado ve Mattey (1997),
Belton ve Cebula (2000), Nahuis (2003) ile Tsoulfidis ve
Dergiades (2006) tarafindan da KKO ile enflasyon arasindaki
iligkiyi destekleyen bulgular sunulmaktadir. Buna karsilik Dotsey
ve Stark (2005), KKO’nun enflasyonist baskilar1 belirlemede
giivenilir bir gosterge olmayabilecegini ileri siirmektedir.

KKO’nun enflasyonist baskilarin 6nemli bir gdstergesi
oldugunu savunan yaklasim, kapasite kullaniminin fiyat
istikrartyla uyumlu kabul edilen belirli bir diizeyin iizerine
cikmasinin  enflasyonist  baskilar1t  artirabilecegini ileri
stirmektedir. McElhattan (1978, 1985) tarafindan gelistirilen bu
yaklagima gore, liretim artigiyla birlikte 6zellikle isgiicti talebinin
ylikselmesi, iicretleri ve dolayisiyla iiretim maliyetlerini artirarak
fiyatlar lizerinde yukar1i yonlii baski olusturabilmektedir. Bu
nedenle yiiksek KKO, ilave talebin {iretim artis1 yerine fiyatlar
tizerinde baski olusturma olasiligini artiran bir unsur olarak
degerlendirilmektedir. Bu cercevede, KKO ile enflasyon
arasindaki iliskinin yalnizca pozitif veya negatif olup olmadiginin
degil, kapasite kullanimimin hangi diizeyinden itibaren
enflasyonist baskilarin belirginlestiginin de ortaya konulmasi
onem tasimaktadir. Ozellikle KKO ile enflasyon arasinda
dogrusal olmayan bir iliskinin s6z konusu olmasi durumunda,
fiyat istikrar1 agisindan uyumlu bir kapasite kullanim diizeyinin
belirlenmesi 6nem kazanmaktadir.
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Buna karsilik, KKO’nun enflasyon acisindan giivenilir bir
gosterge olmadigini savunan yaklasim, ekonomilerin disa agiklik
diizeyinin artmasiyla birlikte yurtici kapasite kisitlarinin ithalat
yoluyla kismen telafi edilebilecegine dikkat cekmektedir. Ayrica
teknolojik gelismeler, verimlilik artiglar1 ve iiretim ile isgiicii
piyasalarindaki etkinligin yiikselmesi, yliksek kapasite kullanim
diizeylerinin fiyatlar tizerindeki olas1 baskisini
sinirlandirabilmektedir. Bu nedenle KKO’daki artisin tek basina
enflasyonist baskilarin gostergesi olarak degerlendirilmemesi
gerektigi ileri siiriilmektedir. Dolayisiyla KKO ile enflasyon
arasindaki iligkinin farkli ekonomik kosullar altinda ve farkli
iiretim yapisina sahip isletmeler bakimindan incelenmesi, bu
iliskinin niteliginin daha iyi anlagilmasina katki saglayacaktir.

Bu c¢aligmada, Tirkiye imalat sanayinde KKO ile
enflasyon arasindaki iliski, hem genel imalat sanayi hem de
isletme biiytlikliigii dikkate alinarak incelenmektedir. Calismanin
temel amaci, KKO ile enflasyon arasindaki iliskinin dogrusal
olup olmadigini belirlemek ve s6z konusu iligkinin enflasyon
dagiliminin farkli noktalarinda ve farkli igletme 6lgeklerinde nasil
degistigini ortaya koymaktir. Bu amag¢ dogrultusunda kantil
regresyon yontemi kullanilmaktadir.

Calismanin bir diger 6nemli yoOnii, imalat sanayinin
isletme biiyiikliigiine gore ayristiritlmasidir. Bu kapsamda genel
imalat sanayine iligkin tahminlerin yani sira, g¢alisan sayisi
250'den az olan, 250-500 arasinda bulunan ve 500'den fazla olan
isletmeler i¢in ayr1 tahminler gerceklestirilmistir. Boylece KKO
ile enflasyon arasindaki iliskinin isletme 6l¢egine gore farklilasip
farklilasmadigi belirlenmeye calisitimistir. Ozellikle KKO ile
enflasyon arasinda dogrusal olmayan bir iligkinin bulunmasi
durumunda, iliskinin U veya ters-U bi¢iminde olup olmadig: ve
buna bagli olarak enflasyonist baskilarin en diisiik oldugu optimal
kapasite kullanim oranmnin hangi diizeyde gergeklestigi
belirlenmektedir. Bu yoniiyle calisma, yalnizca KKO’nun
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enflasyon iizerindeki etkisinin varligini veya yoniinii arastirmakla
kalmamakta; ayni zamanda fiyat istikrart agisindan uygun
kapasite kullanim diizeyini ve bu diizeyin isletme 6lgegine gore
degisip degismedigini de ortaya koymay1 amaglamaktadir.

Tiirkiye’de bu  konuya iliskin  mevcut literatiir
incelendiginde, KKO ile enflasyon arasindaki iligkinin agirlikli
olarak klasik regresyon yontemleri cergevesinde ele alindig
goriilmektedir. Buna karsilik, s6z konusu iligkinin enflasyon
dagiliminin farkl kantillerindeki heterojen yapisint ve isletme
biiyiikliigiine gore farklilasmasini kantil regresyon yaklagimiyla
birlikte inceleyen bir calismaya rastlanmamistir. Daha da
Oonemlisi, genel imalat sanayinin yam sira farkli ¢alisan sayisina
sahip isletme gruplar i¢in dogrusal olmayan iligkinin ve buna
bagli optimal KKO diizeyinin ayr1 ayr1 belirlenmesi, mevcut
literatirden ayrisan bir yaklasim sunmaktadir. Bu yoniiyle
calismanin, KKO ile enflasyon arasindaki iliskinin farkl
enflasyon diizeylerinde ve isletme Olgeklerinde nasil degistigini
ortaya koyarak literatiire hem yontemsel hem de ampirik katki
saglamasi beklenmektedir.

2. TEORI

1950°1i yillarda Phillips’in (1958) oncii c¢aligmasinin
ardindan, enflasyon ile issizlik arasindaki iliskinin agiklanmasina
yonelik kapsamli bir literatiir olusmustur. Phillips Egrisi olarak
bilinen iliski temelde {iicret ve fiyat olusumunu aciklayan
denklemlerin birlestirilmesiyle elde edilmektedir. Bu kapsamda
kapasite kullanim orani, mevcut iiretim kapasitesine yonelik
toplam talep baskisini yansitan ve firmalarin maliyetleri Uzerine
uyguladiklar1 fiyat marjin etkileyebilen bir degisken olarak fiyat
denklemine dahil edilmektedir. Boylece issizlik orani isgiicii
piyasasindaki, kapasite kullanim orani1 ise mal piyasasindaki agir1
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talep kosullarini temsil etmektedir. Dolayisiyla birlestirilmis talep
denklemi iki farkli asir1 talep degiskenini igermektedir.

Bununla birlikte, McElhattan’in (1978) bu iki degiskenin
enflasyon {izerindeki etkilerinin ayn1 denklem igerisinde
birbirinden ayristirilmasinin gii¢ olabilecegini belirtmektedir.
Zira yapilan ampirik ¢alismalar, kapasite kullanimi ile isgiicii
kullanim1 arasinda sinirli bir ikame edilebilirlik bulunduguna
isaret etmektedir. Oyle ki kapasite kullamm oranindaki artis,
tiretim ve istihdamin genislemesine ve dolayisiyla issizlik
oraninin azalmasina yol agarak iki degisken arasinda yliksek
korelasyona neden olabilmektedir. Benzer sekilde Modigliani ve
Papademos (1975) de s6z konusu iki asir1 talep gostergesi
arasindaki yiliksek korelasyonun, bu degiskenlerin enflasyon
tizerindeki bagimsiz etkilerinin tahmin edilmesini giiclestirdigini
ifade etmektedir.

Yukarida belirtilen nedenlerden hareketle McElhattan
(1978), Phillips egrisi denklemlerinin genel bi¢cimini esas alarak
kapasite kullanim oram1 ile enflasyon arasindaki iliskiyi
aciklamaya yonelik degistirilmis bir Phillips egrisi modeli
gelistirmistir. McElhattan (1985) ise onceki ¢alismasindaki
yaklagimi genisleterek modele arz yonlii soklar1 da dahil etmistir.
S6z konusu model, kapasite kullanim oranindaki degisimlerin
enflasyonist baskilar {izerindeki etkisine odaklanmaktadir. Bu
cercevede, kapasite kullanim oraninin enflasyonist baskilarin
degerlendirilmesinde igsizlik oranina kiyasla daha giivenilir bir
sinyal sagladigi kabul edildiginden, issizlik orani modelden
cikarilmis ve kapasite kullanim oran1 modeldeki tek asir1 talep
gostergesi olarak kullanilmistir (Garner, 1994: 15; Kenny, 1996:
32; Yamak ve Kiiclikkale, 2000: 103-104).

EO, = ao + a,EO; + a,KKO, 1)

Burada; EO, enflasyon oranini; EO*, beklenen enflasyon
oranini; KKO ise kapasite kullanim oranin1 gostermektedir.
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McElhattan (1978), a; = 1 oldugunu ve beklenen enflasyon
degiskeni (EO;)’ nin bir onceki déneme ait enflasyon orani
(EO;_,) ile ikame edilebilecegini ortaya koymustur. McElhattan
(1985) tarafindan gelistirilen sonraki ¢alismada ise modele arz
soklar1 (Z;) dahil edilmis ve asagidaki regresyon denklemin
tahmin edilmistir.

EO; = ay + EO;_; + a,KKO, + asZ, + e, (2

(2) numarali denklemin bir sonraki asamada
sadelestirilmis bi¢cimi asagida sunulmaktadir.

DEO, = by + b;KKO, + b,KKO? + b3Z, + e, (3)

Burada; DEO, = EO, — EO,_; enflasyon oranindaki
degisimi, e, rassal hata terimini ve KKO} kapasite kullanim
oraninin karesini ifade etmektedir. Arz soku ve rassal hata
teriminin sifira esit oldugu varsayimi altinda, (3) numaral
denklem DEO, = by + b;KKO, + b,KKO? bigimine
indirgenmektedir. Enflasyon degisiminin optimum oldugu
kapasite kullanim orani, bu fonksiyonun KKO,’ye gore birinci
tirevinin sifira esitlenmesiyle elde edilmekte ve KKO* =
— by /2b, olarak tanimlanmaktadir.

3. LITERATUR

Literatiirde igsizlik ile enflasyon arasindaki iliskiyi
inceleyen calismalar olduk¢a genis bir yer tutarken, kapasite
kullanim oran1 ile enflasyon arasindaki iliskiye odaklanan
arastirmalarin  daha smirli oldugu goriilmektedir. Mevcut
calismalarin 6nemli bir boliimii Amerika Birlesik Devletleri
(ABD) ekonomisine odaklanmakla birlikte, farkli iilke ve
donemleri ele alan arastirmalar da bulunmaktadir. S6z konusu
calismalarda kapasite kullanim orani ile enflasyon arasindaki
iliskinin yani sira, enflasyonu hizlandirmayan veya optimal
kapasite kullanim oraninin belirlenmesine yonelik farkli teorik
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yaklagimlar ve ekonometrik yontemlerden yararlanilmistir. Bu
kapsamda, asagida kapasite kullanim orani-enflasyon iliskisini ve
optimal kapasite kullanim diizeyini ele alan baslica calismalar
kronolojik olarak incelenmektedir.

Kapasite kullanim orani ile enflasyon arasindaki iligkiyi
ampirik olarak ele alan Oncii caligmalardan biri McFElhattan
(1978) tarafindan gergeklestirilmistir. McElhattan (1978), ABD
ekonomisinde  1954-1977 donemini  inceleyerek imalat
sanayisinde enflasyonist baskilarin ortaya c¢iktigi kapasite
kullanim diizeyini arastirmistir. En Kiiclik Kareler (EKK)
yonteminin kullanildig1 ¢alismada, fiyat istikrarinin yaklagik %82
kapasite kullanim oraninda saglandigi ve daha genel olarak
optimal kapasite kullanim oraninin %80-%83.5 araliginda
bulundugu tespit edilmistir. Kapasite kullanim oranimin %82'yi
agmas1 durumunda enflasyonun artis egilimine girdigi, %83.5'in
tizerine ¢ikilmasi halinde ise asir1 talebin yani sira verimliligi
diisiik isgiicii ve sermaye kaynaklarinin {iretim siirecine dahil
edilmesiyle maliyet ve talep yonlii enflasyonist baskilarin arttig
belirlenmistir. Ayrica, cari donemdeki yiiksek fiyat diizeyinin bir
sonraki doneme iligkin beklentilere yansiyarak enflasyonist
stireci giiglendirdigi, kapasite kullanim oraninin optimal diizeyin
altinda kalmast durumunda ise enflasyon oraninin geriledigi
sonucuna ulasilmistir.

McElhattan'm  (1978) kapasite kullanim  oranini
enflasyonist baskilarin 6nemli bir gostergesi olarak degerlendiren
yaklagimi, sonraki caligmalar tarafindan farkli yoOnlerden
gelistirilmistir. Nitekim McElhattan (1985), 1954-1983 donemini
ele aldig1 ¢alismasinda 6nceki modelinden farkli olarak arz yonli
soklar1 da modele dahil etmistir. Ozellikle 1980'lerde déviz kuru
ve reel ham petrol fiyatlarindaki degisimlerin enflasyonun
belirlenmesinde 6nemli rol oynadigini belirleyen McElhattan, bu
soklar1 temsilen reel ham petrol fiyatlar1 ile reel doviz kuru
degiskenlerini modele dahil etmistir. Elde edilen sonuglar,
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optimal kapasite kullanim oraninin yaklasik %82 diizeyinde
oldugunu gostermistir. Dolayisiyla, arz yonlii degiskenlerin
modele eklenmesine ragmen optimal kapasite kullanim oraninin
onceki calismayla biiyiik Olgiide oOrtiismesi, kapasite kullanim
oraninin enflasyonist baskilarin  belirlenmesindeki roliinii
destekler niteliktedir. Ayrica ¢alisma, kapasite kullanim oraninin
igsizlik oranina kiyasla daha aciklayict bir enflasyon gostergesi
oldugunu ortaya koymustur.

Bu bulgularin ardindan Gittings (1989), kapasite kullanim
orani ile enflasyon arasindaki iliskiyi yalnizca toplam imalat
sanayi diizeyinde degil, alt sektorler itibariyla da inceleyerek
literatiiri  genisletmistir. ABD ekonomisinde 1971-1988
doneminin ele alindigi ¢alismada, imalat sanayinin optimal
kapasite kullanim oranmin %80-%81 aralifinda oldugu
belirlenmistir. Alt sektorler itibariyla yapilan tahminlerde ise
daha yiiksek belirsizlik nedeniyle bu oranin %79 ile %89 arasinda
degistigi goriilmiistiir. Bununla birlikte, Gittings'in tahmin ettigi
optimal kapasite kullanim oraninin McElhattan'in (1978, 1985)
bulgularindan daha diisiik olmasi1 dikkat ¢ekmektedir. Gittings bu
farkliligi, kullanilan 6rneklemin 195011 ve 1960'h yillara ait
gozlemleri icermemesi ve kapasite kullanim oraninin farkli
gecikme yapilariyla modele dahil edilmesi gibi metodolojik ve
orneklem kaynakli unsurlarla aciklamaktadir. Dolayisiyla
calisma, kapasite kullanim oranmnin enflasyonla iliskisini
desteklemekle birlikte, tahmin edilen esik degerin kullanilan
donem ve model spesifikasyonuna duyarli olabilecegine isaret
etmektedir.

Bu metodolojik tartisma Bauer (1990) tarafindan farkl bir
boyuta tasmnmistir. Bauer, McElhattan'in (1978) kapasite
kullanim oranin1 digsal bir degisken olarak ele almasini
elestirerek kapasite kullanim orani ile enflasyon arasindaki
iliskinin esanli bir yap1 sergileyebilecegini ileri siirmiistiir. Bu
dogrultuda her iki degisken igsel olarak ele alinmis; EKK
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yonteminin yani sira degiskenler arasindaki dinamik etkilesimi ve
nedensellik yoniinii belirlemek amaciyla Granger nedensellik
testinden yararlanilmistir. 1953-1989 donemine iliskin bulgular,
optimal kapasite kullanim oraninin %81.5 oldugunu ve kapasite
kullanim orani ile enflasyon arasinda ¢ift yonlii nedensellik
iligkisinin bulundugunu gostermistir. Bdylece Bauer (1990),
McElhattan'in temel bulgusunu biiytik 6l¢iide korumakla birlikte,
kapasite kullanim orani ile enflasyon arasindaki iliskinin tek
yonlii ve digsal bir yapidan ziyade karsilikli etkilesim igeren bir
stire¢ olabilecegini ortaya koymustur.

Ote yandan Garner (1994), McElhattan'in (1985) modelini
temel alarak ABD ekonomisinde arz yonlii soklarin dikkate
alindig1 bir c¢ercevede kapasite kullanim oraninin enflasyonist
baskilarin gostergesi olma niteligini yeniden degerlendirmistir.
1964-1993 donemini kapsayan analizde reel ham petrol fiyatlari
ve reel doviz kuru degiskenleri arz soklarinin gostergeleri olarak
kullanilmistir. Elde edilen yaklasik %82'lik optimal kapasite
kullanim orani, McElhattan'in (1985) bulgulartyla biiyiik ol¢iide
ortismektedir. Bu ac¢idan Garner'in sonuglari, arz yonlii
degiskenlerin modele dahil edilmesine ragmen kapasite kullanim
orani i¢in benzer bir esik degerin elde edilebildigini gostermesi
bakimindan 6nceki bulgular1 desteklemektedir. Garner ayrica bu
sonucu, kapasite kullanim oranmin enflasyonist baskilarin
izlenmesinde giivenilir bir gosterge olmaya devam ettigi seklinde
yorumlamuistir.

Bununla birlikte, literatiirde kapasite kullanim orani ile
enflasyon arasindaki iligkinin yalnizca belirli bir optimal esik
tizerinden agiklanamayabilecegine yonelik bulgular da ortaya
cikmigtir. Mustafa ve Rahman (1995), ABD ekonomisinde 1984-
1994 dénemine ait aylik verileri kullanarak s6z konusu iliskinin
kisa ve uzun donem boyutlarini Engle-Granger esbiitiinlesme
yaklagimi ve hata diizeltme modeli ¢ercevesinde incelemislerdir.
Calismada uzun dénemde kapasite kullanim orani ile enflasyon
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arasinda istatistiksel olarak anlamli bir esbiitiinlesme iligkisi
bulunmazken, kisa donemde toplam sanayi kapasite kullanim
orani ile enflasyon arasinda pozitif ve anlaml bir iliski tespit
edilmistir. Ayrica Granger nedensellik testi, toplam sanayi
kapasite kullanim oranindan enflasyona dogru tek yonli bir
nedensellik iliskisine igaret etmistir. Ancak toplam imalat sanayi,
dayanikli ve dayaniksiz tiiketim mallar1 sanayilerine iligkin
kapasite kullanim oranlar1 ile enflasyon arasinda kisa donemde
anlamli bir nedensellik bulunmamistir. Bu sonuglar, 6nceki
calismalarda ortaya konulan genel iliskinin her sektdr ve zaman
boyutunda ayni1 6l¢iide gecerli olmayabilecegini gostermektedir.

Ayni1 donemde Finn (1995), kapasite kullanim orani ile
enflasyon arasindaki iligkinin asimetrik olup olmadigini
Keynesyen teori ¢ergevesinde inceleyerek literatiirdeki tartismayi
farkli bir yonde gelistirmistir. 1953-1994 donemine iliskin ABD
verilerinin  kullanildigr analiz sonucunda optimal kapasite
kullanim orani yaklasik %85 olarak tahmin edilmistir. Ancak
kapasite kullanim oranmin %85'in altinda veya {iizerinde
bulunmasinin enflasyonu agiklama giicii bakimmdan anlamli bir
farklilikk  yaratmadigi belirlenmistir. Dolayisiyla, kapasite
kullanim oran1 ile enflasyon arasindaki iligskinin yiliksek ve diisiik
kapasite kullanim diizeylerinde farklilasmadigi ve asimetrik bir
yapinin bulunmadigi sonucuna ulasilmistir. Bu bulgu, kapasite
kullanim oraninin belirli bir esigi astiginda enflasyonist baskilarin
hizlanacagin1 6ne siiren geleneksel yaklagimlarla tam olarak
ortiismemektedir. Ayrica Finn (1995), Keynesyen teorinin 1973-
1974 ve 1979 yillarinda meydana gelen petrol fiyati soklarinin
ardindan ortaya ¢ikan gelismeleri agiklamakta yetersiz kaldigini
belirtmistir.

Finn (1996), bir 6nceki ¢alismasinda ortaya koydugu bu
stirliligr dikkate alarak kapasite kullanim orani ile enflasyon
arasindaki iliskiyi neoklasik bir model cergevesinde ABD
ekonomisi i¢in yeniden ele almistir. 1953-1995 ddnemini
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kapsayan c¢alismada enerji fiyatlar1 ve para arzi degiskenleri
modele dahil edilmis ve Kydland ve Prescott (1982) tarafindan
gelistirilen kalibrasyon prosediiriinden yararlanilmistir. Etki-
tepki analizi sonucunda, enerji fiyatlar1 ve para arzindaki soklarin
etkisi altinda kapasite kullanim oranindaki artisin enflasyon
oraninda azalisa yol agtig1 belirlenmistir. Boylece Finn'in (1995)
asimetrik olmayan iligkiye yonelik bulgulari, digsal soklarin ve
makroekonomik kosullarin dikkate alinmasi1 durumunda kapasite
kullanim orani ile enflasyon arasindaki iligkinin yoniiniin dahi
degisebilecegini gostermistir.

Bu noktada Kock ve Nadal-Vicens (1996), ABD disina
cikarak iligskinin iilke kosullarina bagli olup olmadigini 1970-
1995 doneminde 15 OECD iilkesi {izerinden arastirmislardir.
Calismada kapasite kullanimindaki degisimlerin enflasyonu fi¢
temel kanal araciligiyla etkileyebilecegi ileri siiriilmiistiir: yliksek
kapasite kullaniminin iiretici fiyatlar iizerindeki baskisi, imalat
sektoriindeki ticret artiglarinin hizmet sektoriine yayilmasi ve
kapasite yatirimlarinin ekonomik genisleme yoluyla enflasyonu
artirmasi. Bulgular, kapasite kullanim oranindaki artiglarin bazi
OECD iilkelerinde enflasyon lizerinde istatistiksel olarak anlamli
etkiye sahip oldugunu, ancak iligkinin iilkeler arasinda onemli
Olciide farklilagtigini gostermistir. ABD'de iiretici fiyatlar1 ve
genel fiyat dlizeyi kanali 6ne ¢ikarken, Japonya'da ticret aktarima,
Almanya'da ise yatirnm kanali daha belirgin olmustur. Buna
karsihk Kanada ve Italya'da anlamli bir iliski bulunamamus;
Avusturya ve bazi Italya analizlerinde ise ters yonlii iliskiye isaret
eden sinirli bulgular elde edilmistir. Dolayisiyla bu calisma,
kapasite kullanim orani ile enflasyon arasindaki iliskinin evrensel
ve degismez bir yapidan ziyade iilkeye 0zgii ekonomik
mekanizmalara bagli oldugunu ortaya koymasi bakimindan
onceki ABD merkezli bulgular1 6nemli 6l¢iide genisletmistir.

Emery ve Chang (1997), yine ABD d&zelinde 1967-1996
donemi enflasyonu hizlandirmayan kapasite kullanim oranim
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tahmin ederek bu iligkinin zaman igerisindeki istikrarini
arastirmiglardir. EKK yonteminin kullanildigr ¢aligmada hem
TUFE hem de UFE enflasyonu dikkate almmistir. NAICU
yaklasik %82 olarak tahmin edilmekle birlikte, kapasite kullanim
oraninin tiiketici fiyatlar1 enflasyonunu 6ngérme giiciiniin 1982
yil1 sonrasinda belirgin bi¢gimde zayifladigi tespit edilmistir. Buna
karsilik, UFE enflasyonu ile kapasite kullanim orani arasindaki
pozitif iligkinin 1982 sonrasinda da belirli dlgiide devam ettigi
gorlilmiistiir. Bu sonug, Onceki c¢alismalarda ortaya konulan
kapasite kullanim orani-enflasyon iligkisinin tamamen ortadan
kalkmadigini, ancak iligkinin kullanilan fiyat gostergesine ve
donemsel kosullara gore degisebildigini gostermektedir.

Benzer sekilde Nahuis (2003), Avrupa Birligi'ne iiye sekiz
ulke icin 1972-1996 doénemini inceleyerek kapasite kullanim
oranindaki optimal diizeyden sapmalarin enflasyon iizerindeki
etkisini aragtirmistir. Dogrusal EKK yo6nteminin kullanildig:
calismada ithalat fiyatlar1 ve birim iggilicii maliyetleri arz yonlii
degiskenler, kapasite kullanim orani ise talep yonlii degisken
olarak modele dahil edilmistir. Bulgular, sekiz iilkenin altisinda
optimal kapasite kullanim oranindan sapmalarin enflasyon
uzerinde pozitif ve anlamli bir etkiye sahip oldugunu gostermistir.
Buna karsibk Yunanistan ve Irlanda'da anlamli bir iliski
bulunmamustir. Bu sonuglar, Kock ve Nadal-Vicens'in (1996)
tilke kosullarina baglilik vurgusunu desteklemekte; ayni zamanda
kapasite kullanimindaki degisimlerin enflasyon Uzerindeki
etkisinin dogrudan olmakla birlikte, fiyat katiligi nedeniyle
gecikmeli olarak da ortaya ¢ikabilecegini gostermektedir.

Buna karsilik Dotsey ve Stark (2005), ABD ekonomisinde
kapasite kullanim orani i¢in belirli ve istikrarli bir optimal esik
deger bulunmadigi sonucuna ulasarak literatlirdeki geleneksel
yaklagimi daha giiclii bicimde sorgulamislardir. 1959-2003
doneminin incelendigi ¢alismada, kapasite kullanim oraninin

PR

enflasyon {izerindeki etkisinin zaman igerisinde degistigi ve
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Ozellikle 1984-2003 doneminde bu degiskenin enflasyonu
aciklamada anlamli bir katki saglamadigi belirlenmistir.
Aragtirmacilar bu durumu, para politikasinin verimlilik soklarina
verdigi tepkilerin zaman igerisinde degismesiyle agiklamaktadir.
Ayrica kapasite kullanim oraninin yiiksek, orta ve diisiik
diizeyleri i¢in yapilan analizlerde etkinin kapasite kullanim
diizeyine gdre anlamli bigimde farklilagmadigi belirlenmistir. Bu
nedenle c¢alisma, kapasite kullanim oran1 yiikseldik¢e
enflasyonist baskinin artacagini 6ne siiren Keynesyen yaklagimin
ongoralerini desteklememektedir. Boylece McElhattan (1978,
1985) ve Garner (1994) tarafindan ortaya konulan yaklasik
%382'lik istikrarli esik yaklagimina karsi, iliskinin zaman iginde
degisebilecegini savunan alternatif bir bakis acis1 ortaya
cikmustir.

Tsoulfidis ve Dergiades (2006) ise s6z konusu tartigmayi
Kanada ekonomisine tasiyarak hem yontem hem de kapasite
kullanim 6l¢iim bigimi bakimindan literatiire dnemli bir katki
saglamiglardir. 1963-2005 doneminin incelendigi calismada
SVAR ve Johansen esbiitiinlesme testleri kullanilmig, fiyat
soklarinin etkisini kontrol etmek amaciyla petrol fiyatlar1t modele
dahil edilmistir. Ayrica SVAR tahmin teknigine dayali kapasite
kullanim orami olciitii, Kanada Istatistik Kurumu'nun anket
temelli Olciitiiyle karsilagtirilmistir. Bulgular, SVAR temelli
kapasite kullanim oraninin enflasyon hizlanmasini agiklamada
istikrarli ve tatmin edici bir giice sahip oldugunu gdsterirken,
anket temelli 6l¢iitlin analiz doneminin son kisminda istatistiksel
anlamliligini kaybettigini ortaya koymustur. Bu yoniiyle ¢alisma,
kapasite kullanim orani-enflasyon iligkisinin yalnizca ekonomik
kosullara degil, ayn1 zamanda kapasite kullaniminin nasil
Olciildiigline de duyarli olabilecegini gostermektedir.

Melihovs ve Zasova (2009) ise zaman igerisinde degisen
optimal kapasite kullanim oranini dikkate alarak literatiirdeki
statik esik yaklagimini gelistirmislerdir. Letonya ekonomisinde
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1996-2008 donemini inceleyen calismada EKK ve Kalman
filtresi kullanilmig, arz yonli soklar ithalat fiyatlar1 ve petrol
fiyatlariyla temsil edilmistir. Sabit optimal kapasite kullanim
orant %64,4 olarak tahmin edilirken, Kalman filtresiyle elde
edilen zamanla degisen optimal kapasite kullanim oraninin
1997'de yaklasik %60.2'den 2005'te %71.8'e yiikseldigi
belirlenmistir. Ayrica 2007 yilinda fiili kapasite kullanim
oraninin  optimal  diizeyin {izerine ¢ikmasiyla {retim
maliyetlerinin artti§1 ve bunun enflasyonist baski olusturdugu
tespit edilmistir. Bu bulgular, Dotsey ve Stark'in (2005) iliskinin
zaman icerisinde degisebilecegi yOniindeki yaklagimini
desteklemekle birlikte, kapasite kullanim oraninin belirli
donemlerde enflasyonist baskilarin Onemli bir gostergesi
olabilecegini de ortaya koymaktadir.

Ewing ve Thompson (2010), Bauer'in (1990) calismasini
genisleterek kapasite kullanim orami ile enflasyon arasindaki
iligkinin zaman ve iretim sistemi bakimindan asimetrik
olabilecegini gdstermiglerdir. ABD ekonomisinde 1967-2008
donemini ele alan c¢alismada asimetrik zaman  serisi
yontemlerinden yararlanilmis ve seri {iretim, yalin iiretim ve bilgi
miithendisligi donemleri ayr1 ayr1 degerlendirilmistir. Bulgular,
iliskinin tedarik zinciri yonetiminin niteligine gore degistigini
gostermistir. Seri liretim doneminde kapasite kullanim oraninin
optimal diizeyin {izerine ¢ikmasinin enflasyon tizerindeki etkisi
daha giiclii iken, yalin iiretim doneminde kapasite kullanimindaki
diistislerin enflasyon iizerindeki etkisinin daha belirgin oldugu
goriilmiistiir. Bilgi mithendisligi doneminde ise anlaml1 bir iliski
tespit edilmemistir. Optimal kapasite kullanim oran1 seri {iretim
doneminde %385, yalin liretim doneminde ise %80 olarak tahmin
edilmistir. Granger nedensellik sonuglari, tiim 6rneklemde ve seri
tiretim ile yalin iiretim donemlerinde kapasite kullanim oranindan
enflasyona dogru tek yonlii nedensellik bulundugunu, bilgi
mithendisligi doneminde ise anlamli bir nedensellik olmadigini
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gostermistir. Dolayisiyla ¢alisma, kapasite kullanim orani ile
enflasyon arasindaki iliskinin yalnizca makroekonomik soklara
degil, iiretim ve tedarik zinciri yapisindaki doniisiimlere de bagl
olarak degisebilecegini ortaya koymaktadir.

Bu ¢ercevedeki uluslararasi bulgular, gelismekte olan
ilkelerde de farkli yontemlerle sinanmistir. Helali (2011), Tunus
ekonomisinde 1970-2006 donemini ele alarak McElhattan'in
(1985) fiyat modelinin degistirilmis bir versiyonu ile Emery ve
Chang'm (1997) model cercevesini temel almistir. ARDL
yaklagiminin kullanildigi ¢alismada arz ve para politikasi soklari,
gecikmeli enflasyon ve kapasite kullanim orami birlikte
degerlendirilmistir. Bulgular, kapasite kullaniom oran1 ile
enflasyon arasindaki iliskinin istikrarli oldugunu ve kapasite
kullanim oraninin gelecekteki enflasyon degisimlerinin etkin bir
tahmincisi oldugunu gdstermistir. Bununla birlikte, enflasyonu
hizlandirmayan kapasite kullanim oram1 %65 olarak tahmin
edilmistir. Bu sonug, ABD c¢alismalarinda siklikla elde edilen
%80-%85 araligindan belirgin bi¢imde diisiik olmasi nedeniyle,
optimal kapasite kullanim oraninin iilkelerin ekonomik ve tiretim
yapisina gore onemli Olcilide farklilasabilecegini gostermektedir.

Daha sonraki dénemde Ahmed ve Cassou (2017), ABD
ekonomisinde 1967-2013 ddnemini inceleyerek kapasite
kullanim orami ile enflasyon arasindaki kisa ve uzun doénemli
iligskiyi yeniden degerlendirmislerdir. Toplam kapasite kullanim
oran1 ile imalat sanayi kapasite kullanim oraninin birlikte
kullanildig1 ¢aligmada, her iki gostergeye iliskin sonuclarin
birbiriyle tutarli oldugu goriilmiistiir. Uzun dénem tahminleri,
enflasyon oranindaki %1'lik artisin kapasite kullanim oraninda
yaklagik 9%0.0046'l1ik artigla 1iliskili oldugunu gostermistir.
Bununla birlikte, Granger nedensellik testi kisa donemde
enflasyondan kapasite kullanim oranina dogru tek yonli
nedensellik bulunduguna isaret etmistir. Bu sonug, onceki
calismalarin bir bolimiinde ©ne ¢ikan kapasite kullanim
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oranindan  enflasyona dogru nedensellik  bulgusundan
farklilagmakta ve nedensellik yoniiniin dénemsel ve yontemsel
olarak degisebilecegini gostermektedir.

Storrie ve Voyer (2019) ise iliskiyi cari enflasyonun
Otesine tasityarak kisa ve uzun donem enflasyon beklentileri
acisindan incelemislerdir. ABD ckonomisinde 1984-2018
donemi ile iki alt donemin ele alindig1 ¢aligmada EKK ve VAR
modelleri ile etki-tepki fonksiyonlarindan yararlanilmistr.
Bulgular, kapasite kullanim orani ile uzun doénem enflasyon
beklentileri arasinda ¢ift yonlii bir iliski bulundugunu
gostermistir.  Bununla birlikte, son donemde beklenen
enflasyonun kapasite kullanom oram1 {izerindeki etkisi
giiclenirken, kapasite kullanim oraninin beklenen enflasyon
tizerindeki etkisi zayiflamistir. Ayrica 2000 yili sonrasinda
kapasite kullamm oranindaki degisimlerin TUFE iizerindeki
etkisinin giiclendigi, ancak kapasite kullanim oranmin TUFE
enflasyonundaki  degisimlere  anlamli  tepki  vermedigi
belirlenmistir. En giiclii iliskinin UFE ile gozlenmesi ve ¢ekirdek
enflasyonla iliskinin daha zayif olmasi, kapasite kullanim
oraninin Ozellikle liretim maliyetleri ve tiretici fiyatlar1 kanali
tizerinden etkili olabilece§ine isaret etmektedir. Bu sonuglar,
kapasite kullanim oraninin cari enflasyondan ziyade uzun donem
enflasyon beklentileriyle olan iligkisinin daha belirleyici
olabilecegini gostermesi bakimindan literatiire farkli bir boyut
kazandirmaktadir.

ABD ve diger iilke oOrneklerinden elde edilen bu
bulgularin ardindan, Tiirkiye ekonomisine yonelik literatiiriin
daha smirli oldugu goriilmektedir. Tiirkiye'de bu alandaki oncii
caligmalardan biri Yamak ve Kiigiikkale (2000) tarafindan
gergeklestirilmistir. 1985-1999 déneminin incelendigi ¢alismada
McElhattan'm (1978) yaklasimi temel alinmis ve kapasite
kullanim orant toplam, kamu ve 0zel sektér ayriminda
degerlendirilmistir. Enflasyon gostergesi olarak ise toptan esya
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fiyat endeksi ve tiiketici fiyat endeksi kullanilmistir. Toptan esya
fiyat endeksinin kullanildig1 modellerde kapasite kullanim orani
ile enflasyon arasinda anlamli bir iliski bulunmazken, TUFE'nin
kullanildigr modellerde toplam ve 6zel sektor kapasite kullanim
oranlarinin  enflasyon {izerinde anlamli etkileri oldugu
belirlenmistir. Buna gore fiyat istikrarini saglayan optimal
kapasite kullanim orani, toplam kapasite kullanim1 i¢in %76.2,
Ozel sektor icin ise %75.7 olarak hesaplanmistir. Ayrica Granger
nedensellik testi, kapasite kullanim orani ile enflasyon arasinda
cift yonlii nedensellik bulundugunu, ancak kapasite kullanim
oranindan enflasyona dogru iliskinin daha giiglii oldugunu
gostermistir. Boylece ABD literatiiriinde siklikla %80-%85
araliginda bulunan optimal oranlarin Tiirkiye'de daha diisiik
diizeylerde gerceklesebilecegine iliskin ilk bulgulardan biri
ortaya konulmustur.

Yamak ve Zengin (2000), 1985-1999 donemini ele
aldiklar1 calismalarinda, Finn'in (1996) neoklasik modelinden
hareketle farkli bir teorik ¢ergeve benimsemislerdir. Bu
dogrultuda, kapasite kullanim orani, enflasyon, enerji fiyatlari ve
para arzini i¢eren dort degiskenli bir Vektor Otoregresyon (VAR)
modeli olusturularak degiskenler arasindaki dinamik iligkiler
VAR analizi kapsaminda incelenmistir. Elde edilen bulgular,
kapasite kullanim oranindan enflasyona dogru tek yonli bir
nedensellik iliskisinin bulundugunu ortaya koymustur. Bu sonug,
Yamak ve Kiigtlikkale'nin (2000) bulgulartyla nedenselligin yonii
acisindan Ortiigmektedir. Bununla birlikte Yamak ve Zengin
(2000), tarafindan iliskinin yalnizca kapasite kullanim oranindan
enflasyona dogru gercgeklestiginin belirlenmesi, iliskinin ¢ift
yonlii oldugu sonucuna ulagan Yamak ve Kiiciikkale'nin (2000)
calismasindan ayrigsmaktadir.

Bununla birlikte Sakarya ve Yurtoglu (2000), Tiirkiye igin
daha yiiksek optimal kapasite kullanim oranlar1 elde etmislerdir.
1991-2000 dénemini ele alan ¢alismada TUFE, TEFE ve 6zel
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imalat sanayi fiyat endeksi farkli enflasyon gostergeleri olarak
kullanilmistir. Hizlanmayan enflasyona karsilik gelen kapasite
kullanim oran1, TUFE i¢in %79-%80, TEFE icin %80-%81 ve
0zel imalat sanayi fiyat endeksi icin yaklasik %78.9-%79.3
arasinda tahmin edilmistir. Dolayisiyla g¢alisma, Yamak ve
Kiiglikkale'nin ~ (2000)  yaklagsik  %75-%76  duzeyindeki
tahminlerinden daha yiiksek optimal kapasite kullanim oranlarina
ulagsmigtir. Bu farklilik, Tiirkiye'de optimal kapasite kullanim
oraninin yalnizca donemsel kosullara degil, kullanilan enflasyon
gostergesine ve model spesifikasyonuna da duyarli olabilecegini
distindiirmektedir.

Yamak ve Ceylan (2006) ise Tiirkiye'de kapasite kullanim
orani ile enflasyon arasindaki iligkinin simetrik olup olmadigini
1987-2004 doneminde inceleyerek onceki calismalar1 daha ileri
bir boyuta tasimislardir. Imalat sanayi kapasite kullanim orani
toplam, kamu ve 6zel sektdr ayriminda ele alinmis; enflasyon
gostergesi olarak TUFE ve farklh TEFE gostergeleri
kullanilmigtir. Bulgular, Yamak ve Kiiclikkale'nin (2000)
sonuglarini destekler nitelikte olup 6zel sektor kapasite kullanim
oranina dayali modellerde optimal oranin ortalama %75 oldugunu
gostermistir. Toplam kapasite kullanim oranmin esas alindigi
modellerde ise bu oran yaklasik %77 olarak tahmin edilmistir.
Bununla birlikte, kapasite kullanim oraninin optimal diizeyin
altinda ve iistiinde enflasyon tizerindeki etkisinin ayni olmadigi
belirlenmis ve kapasite kullanim orani ile enflasyon arasinda
asimetrik bir iligki bulundugu sonucuna ulasilmistir. Bu yoniiyle
calisma, ABD literatiiriinde Finn (1995) tarafindan elde edilen
simetrik  iliski bulgusundan farklilasmakta ve Turkiye
ekonomisinde kapasite kullanim diizeyinin enflasyon iizerindeki
etkisinin konjonktiire gore degisebilecegine isaret etmektedir.

Bu asimetrik iligki bulgusunun yani sira Arabaci ve
Arabact (2008), optimal kapasite kullanim oraninin zaman
icerisinde degisebilecegi ihtimalini dikkate almislardir. 1991-
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2008 doneminin incelendigi calismada EKK ve Kalman filtresi
kullanilarak hem sabit hem de zamanla degisen optimal kapasite
kullanim orani tahmin edilmistir. Sabit optimal oran 1991-2008
dénemi icin %79, 1991-2001 dénemi icin %76 ve 2002-2008
donemi icin %81 olarak hesaplanmistir. Kalman filtresi
tahminlerinde ise bu oranlar sirastyla %78, %76 ve %80 olarak
belirlenmistir. Ozellikle alt donemler arasindaki farkliliklar,
Tiirkiye'de optimal kapasite kullanim oranmmin zaman iginde
degisebilecegine iliskin dnemli bir bulgu sunmaktadir. Bu agidan
calisma, Melihovs ve Zasova'nin (2009) zamanla degisen optimal
kapasite kullanim oranina iliskin yaklasimiyla paralellik
gostermektedir.

Abdioglu (2013) 1ise EKK ve Kalman filtresi
yaklagimlarimi kullanarak Tiirkiye ekonomisinde kapasite
kullanim orani-enflasyon iligkisini daha uzun bir dénem ve
yapisal farkliliklar1 dikkate alarak incelemigtir. 1991-2012
déneminin 1991-2006 ve 2007-2012 olmak uzere iki alt déneme
ayrildig1 calismada, enflasyon gostergesi olarak hem UFE hem de
TUFE kullanilmis; McElhattan'in (1978, 1985) yaklasimina
paralel olarak reel petrol fiyatlar1 ve reel déviz kuru degisimleri
arz yonlii soklarin gostergeleri olarak modele dahil edilmistir.
1991-2006 doneminde optimal kapasite kullanim oram1 EKK
tahminlerinde %78-%79, Kalman filtresi tahminlerinde ise
yaklasik %76-%77 araliginda bulunmustur. Reel petrol fiyatlari
ve reel efektif doviz kuru degisimlerinin enflasyonu agiklamada
anlamli katki sagladigi belirlenmesine ragmen, arz soklarinin
kapasite kullanim orani ile enflasyon arasindaki iliskinin yoniinii
degistirdigi varsayimi dogrulanmamistir. Buna karsilik 2007-
2012 doneminde Kalman filtresinin EKK'ya kiyasla daha tutarli
sonuglar verdigi ve optimal kapasite kullanim oraninin yaklagik
%72 oldugu tespit edilmistir. Bu sonuglar, zamanla degisen
modellerin  Tiirkiye ekonomisindeki yapisal degisimleri
yakalamada daha basarili olabilecegine isaret etmektedir.
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Ote yandan Korkmaz ve Yamak (2016), tilke geneli yerine
imalat sanayisinin 22 alt sektérinu ele alarak literatlrdeki
farklilasmay1 sektorel diizeye tasimiglardir. 2007-2016 dénemine
iliskin analizde EKK ve ARDL yontemlerinden yararlanilmistir.
EKK sonuglarinda kapasite kullanim orani ile enflasyon arasinda
anlamli bir iligski bulunmamis ve alt sektorler itibartyla optimal
kapasite kullanim orani belirlenememistir. Buna karsilik ARDL
analizinde yalnizca yedi alt sektor icin optimal kapasite kullanim
orani hesaplanabilmistir. Bu oran deri sektoriinde yaklasik %54
ile en diisiik, kagit ve kagit iirinleri imalatinda ise yaklagik %85
ile en yiiksek diizeyde gerceklesmistir. Dolayisiyla caligma,
Tirkiye ekonomisinde tek bir optimal kapasite kullanim oraninin
tim imalat sanayisini temsil etmeyebilecegini ve sektorler
arasinda onemli farkliliklar bulunabilecegini gostermektedir. Bu
sonug, Kock ve Nadal-Vicens'in (1996) iilke kosullarina baglilik
vurgusunu sektorel diizeye tasimasi bakimindan da énemlidir.

Tiirkiye literatiirtindeki daha giincel bulgular ise iliskinin
yonii konusunda onceki c¢aligmalarla bazi farkliliklar ortaya
koymaktadir. Kolcu (2023), 2011-2020 déneminde imalat sanayi
kapasite kullanim orani ile enflasyon arasindaki iliskiyi VAR
modeli cercevesinde Granger nedensellik, varyans ayristirmasi ve
etki-tepki analizleri kullanarak incelemistir. TUFE ve UFE'nin
ayrt ayri ele alindigi galismada, TUFE bazli enflasyondan
kapasite kullanim oranma dogru tek yonli nedensellik
bulunurken, UFE bazli enflasyon ile kapasite kullanim orani
arasinda c¢ift yonli nedensellik tespit edilmistir. Bununla birlikte,
UFE bazli enflasyonun kapasite kullamim orani {izerindeki
etkisinin daha giiclii oldugu belirlenmistir. Varyans ayristirmasi
ve etki-tepki analizleri de bu bulgular1 desteklemis; kapasite
kullanim oranindaki degisimlerin TUFE iizerinde belirgin bir
etkisinin olmadig1, buna karsilik UFE bazli enflasyon {izerinde
gorece sinirl bir etkiye sahip oldugu goriilmiistiir. Boylece Kolcu
(2023), 6zellikle son donem Tirkiye ekonomisinde nedenselligin
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kapasite kullanim oranindan enflasyona dogru tek yonli
olmaktan ziyade, kullanilan fiyat gdstergesine bagli olarak
degisebildigini ortaya koymustur.

Genel olarak degerlendirildiginde, literatiirde kapasite
kullanim orani ile enflasyon arasinda pozitif yonlii bir iligki
bulunduguna yonelik belirli bir egilim olmakla birlikte, iliskinin
yoni, biiyikligli ve istikrar1 konusunda tam bir uzlasi
bulunmadigi goriilmektedir. McElhattan (1978, 1985) ve Garner
(1994) gibi ¢alismalar, kapasite kullanim oraninin belirli bir esik
diizeyin lizerine ¢ikmasinin enflasyonist baskilari artirabilecegini
ortaya koyarken, Finn (1995, 1996) ve Dotsey ve Stark (2005) bu
iliskinin donemsel ve ekonomik kosullara bagli olarak
degisebilecegini gostermektedir. Kock ve Nadal-Vicens (1996),
Nahuis (2003) ve Melihovs ve Zasova (2009) tarafindan elde
edilen bulgular da kapasite kullanim orani-enflasyon iligkisinin
ulke ve donem Ozelliklerine duyarli oldugunu desteklemektedir.

Tiirkiye acisindan degerlendirildiginde, literatiirdeki
optimal kapasite kullanim oranlarinin genel olarak %75-%80
araliginda yogunlastigi, ancak kullanilan veri donemi, enflasyon
gostergesi, ekonometrik yontem ve kapasite kullanim oraninin
tanimlanma bi¢imine bagli olarak 6nemli farkliliklarin ortaya
ciktig1 goriilmektedir. Yamak ve Kiigiikkale (2000) ile Yamak ve
Ceylan (2006) tarafindan elde edilen yaklasik %75-%77
diizeyindeki oranlar bu genel egilimi desteklerken, Sakarya ve
Yurtoglu (2000) ve Arabaci ve Arabaci (2008) tarafindan elde
edilen daha yiiksek oranlar farkli sonuglarin miimkiin oldugunu
gostermektedir. Bununla birlikte Abdioglu (2013), Korkmaz ve
Yamak (2016) ve Kolcu (2023) gibi daha sonraki ¢alismalar,
iliskinin zaman ig¢inde degisebildigini, sektorel farkliliklar
gosterebildigini ve o6zellikle TUFE ile UFE gibi farkli fiyat
gostergeleri kullanildiginda nedensellik yoniiniin degisebildigini
ortaya koymaktadir.
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4. VERI SETi VE EKONOMETRIK YONTEM

Bu c¢alismada kapasite kullanim orani ile enflasyon
arasindaki iligki Kantil regresyon analizi yontemiyle incelemistir.
Analizde 2014:01-2026:05 donemine ait aylik wveri seti
kullanilmistir. Tiirk imalat sanayinde optimal kapasite kullanim
oranin1  (KKO*) bulmak icin imalat sanayi yurtici fiyat
endeksinden {iretilen aylik enflasyon oram1 bagimli (EO), ayni
sektore ait kapasite kullanim oran1 (KKO) ile karesi agiklayici
degisken olarak kullanilmistir. Ikinci dereceden olusturulan
denklemler Kantil regresyon denklemleri ile tahmin edilmistir.
Kapasite kullanim oraninin karesinin modele eklenmesi, kapasite
kullaninminin ~ enflasyon  iizerindeki  etkisinin  dogrusal
olmayabilecegi ve belirli bir esik degerden sonra yon
degistirebilecegi varsayimina dayanmaktadir. Degiskenlere ait
seriler Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi Elektronik Veri
Dagitim Sisteminden alimmustir. Analiz  6ncesi  serilerin
duraganliklar1 kontrol edilmis ve seviyelerinde duragan olduklari
gorilmistiir.

Calismada kapasite kullanim oran1 ile enflasyon
arasindaki iliskinin yalnizca ortalama iizerindeki etkisini degil,
enflasyon dagilimimin farkli noktalarindaki etkisini ve isletme
Olceklerine gore gosterebilecegi heterojenligi incelemek amaciyla
Kantil Regresyon yonteminden yararlanilmistir. Geleneksel En
Kiiciik Kareler (EKK) yonteminden farkli olarak Kantil
regresyon, bagimli degiskenin kosullu ortalamasini degil, belirli
kosullu kantillerini bagimsiz degiskenlerin bir fonksiyonu olarak
modellemektedir. Boylece kapasite kullanim oraninin enflasyon
uzerindeki etkisinin enflasyon dagilimimin farkli diizeylerinde
nasil degistiginin belirlenmesine olanak saglanmaktadir.

Kantil regresyon yonteminin temel avantajlarindan biri,
bagimli degiskenin kosullu dagiliminin farkli noktalarindaki
iligkileri inceleyebilmesidir. Bu yoniiyle yontem, iliskinin
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yalnizca ortalama etkisini degil, dagilim boyunca ortaya
cikabilecek farklilagmalar1 da ortaya koymaktadir. Ayrica, klasik
dogrusal regresyondan farkli olarak hata terimlerinin sabit
varyansa sahip olmasi gerektirmemesi; varyansin degiskenlik
gosterdigi ve dagilimin farkli 6zellikler sergiledigi durumlarda
yontemin kullanimin1 uygun hale getirmektedir (Koenker,
2005:12; Baur vd., 2004:4691; Jalali ve Babanezhad, 2011:1948).

Kantil regresyon yontemi, Koenker ve Bassett (1978)
tarafindan gelistirilmistir. Yontemin matematiksel temeli, belirli
bir kosullu kantile 6zgili asimetrik mutlak kayip fonksiyonunun
minimize edilmesi yoluyla tahmin edilmesine dayanmaktadir.
Koenker ve Hallock’a (2001:2) gore kosullu kantil
fonksiyonlarmin farkli kantiller i¢in birlikte tahmin edilmesi,
bagimli degiskenin kosullu dagilimi boyunca bagimsiz
degiskenlerin etkileri hakkinda kapsamli bilgi saglamaktadir. Bu
nedenle Kantil regresyon, kapasite kullanim orani ile enflasyon
arasindaki iliskinin dagilimin farkli noktalarinda ortaya
cikabilecek heterojen yapisinin incelenmesi agisindan ¢alismanin
amacina uygun bir yontemdir.

Kantil regresyon modelinin kurulmasi;

Koenker ve Bassett (1978) Kantil regresyonunu,
orneklem kantilinin minimizasyon problemine dayanan tanimini
dogrusal regresyon modeline genellestirerek gelistirmistir.
Oncelikle 0 <6 <1 olmak iizere Y degiskeninin 6’inCi
orneklem kantili asagidaki minimizasyon problemiyle
tanimlanmaktadir.

Qo = argmin [Se.q,z 019 = bl + Tergy<o(1 = Ol = bl] (4)

Burada y,, t gozleme ait bagimh degisken degerini; b,
tahmin edilen kantil degerini; t = 1, ....., T g6zlem indisini; T,
toplam gozlem sayisin1 ve 6, 0 ile 1 arasinda secilen kantil
diizeyini gostermektedir. arg min, amag fonksiyonunu minimize
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eden b degerini ifade etmektedir. Denklemde pozitif ve negatif
sapmalarin farkli agirliklandirilmasi, farkli kantillerin elde
edilmesini saglamaktadir. 8 = 0.50 olmas1 durumunda ise
denklem kosullu medyanin temelini olusturmaktadir.

Regresyon Kantili Tahmincisi;

Koenker ve Bassett (1978, 1982), yukaridaki 6rneklem
kantili tanim1 dogrusal regresyon cercevesine genisletmektedir.
Bu amagla, sabit kantil degeri b, agiklayici degiskenlerin dogrusal
fonksiyonu olan x;f ile degistirilir. Boylece regresyon kantili
asagidaki minimizasyon problemiyle elde edilir.

B6) = argl;nin[zw,zx;ﬁ Olye — 2B | + Tegantp (1 — Dlye — 2B 1] (5)

Burada x,, t gozleme ait acgiklayic1 degiskenler
vektorund; x;, bu vektdrin transpozunu; S, regresyon katsayilari
vektorini ve B(8), 6 kantil i¢in tahmin edilen katsayilari
gostermektedir. ¢, — x{B ise modelin artigin1 ifade etmektedir.
Bu denklem, secilen 8 kantilinde gbzlenen degerler ile tahmin
edilen kosullu kantil arasindaki agirliklandirilmis mutlak
sapmalarin toplamini minimize eden katsayilar1 vermektedir.

Kontrol Fonksiyonu;

(5) numarali denklem, daha kisa bicimde Koenker ve
Bassett’in kullandig1 asimetrik kayip fonksiyonu araciligiyla

ifade edilebilir.
po(u) = u[6 — I(u < 0)] (6)

Burada w, regresyon artigini; |, karakteristik fonksiyonu;
pe (1), 6 kantile iliskin kontrol fonksiyonu ve I(« < 0), « < 0
oldugunda 1, aksi durumda 0 degerini alan gdsterge fonksiyonunu
ifade etmektedir. Bu fonksiyon kullanildiginda kantil regresyon
tahmincisi asagida sunuldugu bigimde yazilabilir.

p6) = argmin YI1po (4 — 2iB) (7)
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Boylece kantil regresyon, farkli kantil diizeylerinde hata
terimlerinin simetrik olmayan bicimde agirliklandirildigi bir
minimizasyon problemi olarak ifade edilmektedir.

Kosullu kantil regresyon modeli;

Bu minimizasyon sonucunda elde edilen katsayilar,
bagimli degiskenin kosullu kantilini su sekilde ifade eder:

Qv (81X = X{B(6) (8)
Burada Qy, (0]X;), X; kosulunda Y;’nin 6 kosullu kantilini;

B(6), ilgili kantile 6zgii katsayilar vektoriinii gostermektedir.

Bu genel yap1 cergevesinde, calismada enflasyon orani
(EO) ile kapasite kullanim orami (KKO) arasindaki iligkinin
incelenmesi amaciyla ve Y, = EO, ve X, = KKO, olarak
tanimlandiginda, model asagidaki (9) numarali denklemdeki
bi¢imini almaktadir:

Qro,(BIKKO,) = Bo(8) + B1(8)KKO,+B,(8)KKO? %)

Burada EO;, t donemindeki enflasyon oranini; KKO;, t
donemindeki kapasite kullanim oranini; B,(6), 6 kantilindeki
sabit terimi ve B,(0), kapasite kullanim oraninin farkli kantil
diizeylerinde aldig1 degerler, kapasite kullanim oran1 ile
enflasyon arasindaki iliskinin enflasyon dagilimmin farkl
noktalarinda degisip degismediginin degerlendirilmesine olanak
saglamaktadir. Kantil regresyon yaklasimi, s6z konusu
katsayilarin 0,10, 0,20, 0,30, 0,40, 0,50, 0,60, 0,70, 0,80 ve 0,90
olmak tizere dokuz farkli kantil diizeyinde tahmin edilmesine
olanak saglamaktadir. Boylece kapasite kullanim orani ile
enflasyon arasindaki iligskinin, enflasyonun kosullu dagiliminin
farkl noktalarinda degisip degismedigi
degerlendirilebilmektedir. Modele degiskeninin dahil edilmesi
ise kapasite kullanim orani ile enflasyon arasindaki olas1 dogrusal
olmayan iliskinin ve iligkinin yon degistirdigi bir donim
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noktasinin bulunup bulunmadiginin arastirilmasint  miimkiin
kilmaktadir.

Denklem (9), imalat sanayinin genel kapasite kullanim
oranin1 gosteren KKO degiskeninin yan1 sira, isletme
biiytlikliigiine gore olusturulan {i¢ farkli kapasite kullanim orani
serisi i¢in de ayr1 ayr1 tahmin edilmistir. Bu kapsamda KKO1,
calisan sayis1 250°den az olan; KKO2, ¢alisan sayist 250-500
arasinda olan; KKO3 ise ¢alisan sayis1 500°den fazla olan imalat
sanayi isletmelerinin kapasite kullanim oranini ifade etmektedir.

5. BULGULAR

Calismanin ekonometrik analizine konu olan serilerin
tanitict istatistikler Tablo 1’de sunulmustur. Tablodan da
goriildiigii tizere EO serisinin aylik ortalama degeri 0.021 iken,
serinin maksimum ve minimum degerleri sirasiyla 0.173 ve -
0.031 olarak gerceklesmistir. Bu degerler, imalat sanayi
enflasyonunun incelenen dénemde 6nemli dl¢giide dalgalandigin
gostermektedir. Imalat sanayi genel kapasite kullanim oranimin
(KKO) ortalamast %75.994 olup, kapasite kullanim oram
%61.600 ile %79.900 arasinda degismektedir. Isletme
bliytikliiklerine gore kapasite kullanim oranlar1
degerlendirildiginde, ortalama KKO'nun isletme biiyiikliigliyle
birlikte arttigi goriilmektedir. Nitekim 250'den az ¢alisani
bulunan isletmelerde aylik ortalama kapasite kullanim orani
%70.397 iken, 250-500 c¢alisanli isletmelerde %72.733 ve
500'den fazla ¢alisan1i bulunan isletmelerde %79.231'dir. Bu
durum, biiyiik 6lgekli isletmelerin mevcut Uretim kapasitelerini
daha yiiksek oranda kullandiklarimi gostermektedir. Standart
sapma degerleri incelendiginde, kapasite kullanimindaki en
yiiksek dalgalanmanin 250-500 c¢alisanli isletmelerde (3.289)
gergeklestigi goriilmektedir.
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Tablo 1. Serilere iliskin Tamiticx Istatistikler

EO KKO KKO1 KKO2 KKO3
Ortalama 0.021 75.994 70.397 72.733 79.231
Maksimum 0.173 79.900 74.181 78.360 84.047
Minimum -0.031 61.600 55.571 56.063 65.261
S. Sapma 0.025 2.430 2431 3.289 2.606
Jarque-Bera 725 1437 1453 266 364

Not: EO, imalat sanayi enflasyon oranini; KKO, imalat sanayi kapasite kullanim
oranini; KKO1, calisan sayisi 250’den az olan imalat sanayi igletmelerinin kapasite
kullanim oranini;; KKO2, calisan sayist 250-500 arasinda olan imalat sanayi
isletmelerinin kapasite kullanim oranini; KKO3 ise ¢alisan sayist 500°den fazla olan
imalat sanayi isletmelerinin kapasite kullanim oranini temsil etmektedir.

Kantil regresyon tahminlerine gecilmeden Once, analize
dahil edilen serilerin duraganlik durumlar1 incelenmistir. Tablo
2’de serilerin duraganlik Ozelliklerini belirlemek amaciyla
uygulanan Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) birim-kok testi
sonuglart sunulmaktadir. ADF testinde sifir hipotezi, serinin
birim kok igerdigini ve dolayisiyla duragan olmadigini ifade
etmektedir. Test sonuclari, tiim serilerin diizey degerlerinde
duragan oldugunu gdstermektedir. EO, KKO, KKO1 ve KKO3
serileri hem sabitli hem de sabitli ve trendli modellerde %1
anlamlilik diizeyinde duragan bulunurken, KKO2 serisi sabitli
modelde %5, sabitli ve trendli modelde ise %1 anlamlilik
dizeyinde duragan bulunmustur. Buna gore, analizde kullanilan
tim serilerin 1(0) oldugu sonucuna ulasilmistir. Bu bulgu,
serilerin dlizey degerlerinde birim kok icermedigini ve diizey
degerleri kullanilarak  gercgeklestirilecek kantil regresyon
analizine uygun bir duraganhik yapisina sahip oldugunu
gostermektedir.

Tablo 2. ADF Birim-Kok Test istatistikleri

ADF-t istatistikleri

Degisken Sabitli Sabitli ve Trendli
EO -3.869 ™ -3.429
KKO -4.364 -4.501 ™
KKO1 44177 -4.402
KKO2 -3.387 ™ -4.404
KKO3 -4.134™ -4.178

Not: ***, ** ye * jlgili istatistigin sirastyla %1, %5 ve %10’da anlamli oldugunu gostermektedir.
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Serilerin diizeylerinde duragan olduklariin
belirlenmesinin ardindan, Oncelikle genel imalat sanayinde
kapasite kullanom oranmmin enflasyon (zerindeki etkisi,
enflasyonun kosullu dagiliminin farkli kantilleri dikkate alinarak
arastirilmis ve elde edilen bulgular Tablo 4’te sunulmustur.

Tablo 4’te yer alan sonucglar genel olarak
degerlendirildiginde, KKO’nun enflasyon {izerindeki etkisinin
kantiller arasinda 6nemli dl¢giide farklilagtig1 goriilmektedir. %10
ile %80 arasindaki kantillerde KKO ve KKO? degiskenlerine
iligkin katsayilarin istatistiksel olarak anlamli olmamasi, s6z
konusu enflasyon diizeylerinde kapasite kullanim oraninin
enflasyon (zerindeki etkisinin istatistiksel olarak belirgin
olmadigint gdstermektedir. Buna karsilik, %90 kantilinde hem
KKO hem de KKO? katsayilarinin istatistiksel olarak anlamli
oldugu goriilmektedir. KKO katsayisinin negatif, KKO?
katsayisinin ise pozitif olmasi, kapasite kullanim oram ile
enflasyon arasinda U-bi¢imli bir iliskinin bulunduguna isaret
etmektedir.

%090 kantili, enflasyon oraninin kosullu dagiliminda aylik
yaklagik 0.054 diizeyine karsilik gelmektedir. Bu kantilde KKO
ile KKO? katsayilarindan hareketle hesaplanan doniim noktasi
yaklasik %66.96 kapasite kullanim oranidir. Buna gore,
KKO’nun %66.96 diizeyinin altinda artmasi enflasyon iizerinde
azaltict yonde bir etki olustururken, bu esik deger asildiginda
iliskinin yonii degismekte ve kapasite kullanim oranindaki artiglar
enflasyonu artiric1 yonde etkileyebilmektedir.

Genel imalat sanayine iliskin bu bulgular, kapasite
kullanim orani-enflasyon iligkisinin enflasyonun kosullu
dagiliminin tamaminda homojen olmadigini goéstermektedir.
Ozellikle yalnizca 0.90 kantilinde katsayilarin istatistiksel olarak
anlamli olmasi, kapasite kullanim oraninin diisiik ve orta
duzeydeki enflasyon dénemlerinde enflasyon Uzerinde belirgin
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bir etkisinin bulunmadigini, buna karsilik enflasyonun yiiksek
seyrettigi donemlerde bu etkinin belirginlestigini ortaya
koymaktadir. Dolayisiyla kapasite kullanim orani, yiiksek
enflasyon kosullarinda fiyatlama davraniglarinin agiklanmasinda
daha 6nemli bir degisken haline gelmektedir.

Tablo 3. Genel imalat Sanayinde KKO’nun Enflasyon Uzerindeki
Etkisinin Kantil Regresyon Tahminleri

Kantil B B, B, KKO*
0.100 -0.155256 0.004929 -3.79E-05
0.200 0.094316 -0.001851 8.88E-06
0.300 0.059762 -0.001080 5.46E-06
0.400 0.017542 -7.35E-05 2.51E-07
0.500 -0.137633 0.004294 -2.98E-05
0.600 0.004531 -0.000143 4.80E-06
0.700 -0.262618 0.007371 -4.66E-05
0.800 0.067258 -0.002572 2.80E-05
0.900 25034917 -0.074591*"  0.000557 ™  66.957

Not: *** ** ye * jlgili istatistigin sirastyla %1, %5 ve %10°da anlamli oldugunu
gostermektedir.

Tablo 4’te calisan sayist 250’nin altinda olan imalat
isletmelerine iliskin kantil regresyon sonuclari, kapasite kullanim
oran1 ile enflasyon arasindaki iliskinin kantiller itibariyla belirgin
bicimde farkhilastigim gostermektedir. Ozellikle %20-%80
kantilleri arasinda KKO katsayisinin negatif, KKO? katsayisinin
ise pozitif ve istatistiksel olarak anlamli olmasi, s6z konusu
kantillerde KK O ile enflasyon arasinda istatistiksel olarak anlaml
bir U-bigimli iliski bulunduguna isaret etmektedir. Buna karsilik,
%10 ve %90 kantillerinde KKO katsayisinin istatistiksel olarak
anlamli olmamasi, iliskinin 6zellikle enflasyon dagiliminin orta
ve orta-yiiksek diizeylerinde belirginlestigini gostermektedir.

Tablo 4’te yer alan katsayilarin isaretleri, kapasite
kullanim oranindaki artiglarin belirli bir diizeye kadar enflasyon
tizerinde azaltici yonde etkili oldugunu, ancak belirli bir kapasite
kullanim  diizeyinin asilmasiyla  birlikte iliskinin = yon
degistirdigini ve KKO’daki ilave artiglarin enflasyonist baskilari
artirdigim1  gostermektedir. Bu kapsamda hesaplanan doniis
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noktalar1 kantiller arasinda birbirine olduk¢a yakin degerler
vermektedir. Optimal kapasite kullanim orani %20 kantilinde
%64.1, %30 kantilinde %63.63, %40 kantilinde %64.53, %50
kantilinde %63.95, %60 kantilinde %63.19, %70 kantilinde
%62.75 ve %80 kantilinde %61.67 olarak hesaplanmistir. Buna
gore optimal KKO, s6z konusu kantillerde %61.67 ile %64.53
arasinda degismektedir.

Tablo 4’te dikkat ¢eken bir diger bulgu, enflasyon kantili
yiikseldik¢e optimal KKO’nun genel olarak azalmasidir. Nitekim
%20 kantilinde %64.21 olan doniis noktasi, %80 kantilinde
%61.67’ye gerilemektedir. Bagka bir ifadeyle, enflasyonun daha
yuksek duzeylerde seyrettigi kosullarda, kapasite kullanim
oranindaki artislarin enflasyonist baski olusturmaya basladigi
esik daha diisiik bir seviyeye inmektedir. Bu durum, ytiksek
enflasyon kosullarinda kiiclik o6l¢ekli imalat isletmelerinin
kapasite smirlarina daha erken ulasabildigini ve kapasite
kullanimindaki ilave artiglarin maliyet ve fiyat baskilarin1 daha
diisiik kapasite kullanim diizeylerinde gii¢lendirebildigini
distindiirmektedir.

Tablo 4’te yer alan %20-%80 kantilleri, aylik enflasyon
oraninin yaklasik 0.0052 ile 0.032 arasinda bulundugu kosullu
dagilim bolgesine karsilik gelmektedir. Dolayisiyla bu kantillerde
gozlenen U-bigimli iliski, kapasite kullanim oraninin enflasyon
tizerindeki etkisinin enflasyon diizeyine bagli olarak degistigini
ortaya koymaktadir. Ozellikle optimal KKO’nun enflasyon
kantili yiikseldikce diismesi, kapasite kullanim oraninin
enflasyon iizerindeki etkisinin homojen olmadigini ve yiiksek
enflasyon kosullarinda kapasite kisitlarinin daha erken ortaya
cikabilecegini gostermektedir.

Tablo 4’teki bulgular genel imalat sanayine iliskin
sonugclarla karsilastirildiginda daha belirgin bir farklilagsma ortaya
cikmaktadir. Genel imalat sanayinde istatistiksel olarak anlamli
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U-bicimli iliski yalnizca %90 kantilinde gézlenmis ve doniis
noktasi yaklasik %66.96 olarak hesaplanmistir. Buna karsilik,
250°den az calisani bulunan isletmelerde U-bi¢imli iliski %20-
%80 kantillerinin tamaminda istatistiksel olarak anlamh
bulunmus ve optimal KKO %61.67-%64.53 arasinda degismistir.
Dolayisiyla Tablo 4, kiigiik dlcekli imalat isletmelerinde KKO-
enflasyon iligkisinin hem daha genis bir enflasyon dagilimi
araliginda ortaya ¢iktigin1 hem de genel imalat sanayine kiyasla
daha diisiik kapasite kullanim diizeylerinde belirginlestigini
gostermektedir. Bu sonug, kiigiik 6l¢ekli isletmelerin kapasite
siirlarina gorece daha diisiik KKO diizeylerinde ulasabildigi
seklinde yorumlanabilir. Bununla birlikte, s6z konusu farkliligin
yorumlanmasinda igletmelerin iiretim yapisi, maliyet kosullari,
finansman olanaklar1 ve kapasite esnekligi gibi unsurlarin da
dikkate alinmas1 gerekmektedir.

Tablo 4. Cahsan Sayis1 250°den Az Olan imalat isletmelerinde
KKO’nun Enflasyon Uzerindeki Etkisinin Kantil Regresyon

Tahminleri

Kantil Bo B B, KKO"
0.100 0.837314 -0.025649 0.000195

0.200 1.147025 ™ -0.035959 ™ 0.000280 ™~ 64.213
0.300 0.955691 ™ -0.030038 ™ 0.000236 ™ 63.630
0.400 0.996690 ** -0.030847 ™ 0.000239 ** 64.533
0.500 0.701589 * -0.021742* 0.000170 ** 63.947
0.600 0.980416 ** -0.030835*  0.000244 ** 63.186
0.700 1.158936 ™ -0.036770 ™ 0.000293 ™ 62.747
0.800 1.219814 ™ -0.039221 ™ 0.000318 ™ 61.668
0.900 4.606620 -0.137489 0.001032 ™

Not: *** ** ye * jlgili istatistigin sirastyla %1, %5 ve %10°da anlamli oldugunu
goOstermektedir.

250-500 arasinda calisani bulunan isletmelere iliskin
sonuglarin sunuldugu Tablo 5, 6nceki tablolardan farkli bir
goriinlim sergilemektedir. Kantil regresyon sonugclari, kapasite
kullanim orani ile enflasyon arasindaki iligskinin 6zellikle %20-
%80 kantilleri arasinda ters U-bigimli oldugunu gostermektedir.
S6z konusu kantillerde KKO katsayisinin pozitif, KKO?
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katsayisinin ise negatif ve istatistiksel olarak anlamli olmasi,
kapasite kullanim oranindaki artislarin belirli bir diizeye kadar
enflasyonist baskilar1 artirdigini, ancak bu diizey asildiktan sonra
KKO’daki ilave artislarin enflasyon tizerindeki marjinal etkisinin
azaldigmi ortaya koymaktadir. Dolayisiyla, bu iligskide
hesaplanabilecek doniim noktasi enflasyonun minimum oldugu
bir kapasite kullanim diizeyini degil, maksimum oldugu noktay1
ifade etmektedir.

Bu ¢alismada optimal kapasite kullanim orani, KKO ile
enflasyon arasindaki U-bi¢imli iligkinin minimum noktasi, diger
bir ifadeyle enflasyonun en diisiik diizeyde gergeklestigi kapasite
kullanim seviyesi olarak tanimlanmaktadir. Bu nedenle optimal
kapasite kullanim oraninin ekonomik ag¢idan anlamli bir 6lglt
olarak degerlendirilebilmesi i¢in KKO katsayisinin negatif,
KKO? katsayisinin ise pozitif olmast ve iligkinin U-bigimli bir
yapt sergilemesi gerekmektedir. Ters U-bi¢imli iligkide elde
edilen doniis noktasi ise enflasyonu minimize eden bir kapasite
kullanim diizeyini ifade etmediginden, optimal kapasite kullanim
oran1 olarak degerlendirilmemistir. Bu dogrultuda, 250-500
arasinda calisan1 bulunan isletmeler i¢in optimal KKO degeri
raporlanmamustir.

Tablo 5. Calisan Sayisi 250-500 arasi olan Isletmeler

Kantil Bo By B2
0.100 -0.312733 0.009873 -7.63E-05
0.200 -0.700045 0.021195 -0.000158 *
0.300 -0.756991 0.022733 -0.000167 ~
0.400 -0.672654 0.020713 -0.000155 *
0.500 -0.704710 ™ 0.021748 ™ -0.000162 ™
0.600 -0.820137 0.025014 * -0.000185 "
0.700 -0.634078 ™ 0.020021 ™ -0.000150 ™
0.800 -0.600405 ~ 0.018676 " -0.000137 ~
0.900 0.019502 -0.001615 2.77E-05

Not: ** ve * ilgili istatistigin sirasiyla %5 ve %10’da anlamli oldugunu gostermektedir.

Tablo 6, 500 ve iizeri c¢alisani bulunan isletmelerde
kapasite kullanim orami ile enflasyon arasindaki iliskiye iliskin
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kantil regresyon sonuglarin1 sunmaktadir. Calisan sayis1 500’den
fazla olan isletmelere iliskin sonuclar, kapasite kullanim orani ile
enflasyon arasindaki iliskinin &zellikle yuksek enflasyon
kosullarinda  belirginlestigini  gostermektedir.  %10-%80
kantillerinde KKO ve KKO? katsayilarinin istatistiksel olarak
anlamli olmamasina karsilik, %90 kantilinde her iki katsayinin da
istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. KKO
katsayisinin negatif, KKO? katsayisinin ise pozitif olmasi, %90
kantilinde kapasite kullanim orani ile enflasyon arasinda U-
bicimli bir iliski bulunduguna isaret etmektedir. Buna gore
hesaplanan optimal kapasite kullanim oran1 %70.46°dr.
KKO’nun bu esik degerin altinda artmasi enflasyon iizerinde
azaltict yonde bir etki olustururken, %70.46 diizeyinin
asilmasiyla birlikte kapasite kullanimindaki ilave artiglarin
enflasyonist baskiy1 gli¢lendirdigi goriilmektedir.

Bu bulgular genel imalat sanayine iliskin sonuglarla
biiylik Olglide ortlismektedir. Her iki durumda da anlamli U-
bicimli iliskinin yalnizca %90 kantilinde ortaya ¢ikmasi, kapasite
kullanim oraninin enflasyon iizerindeki etkisinin 6zellikle yiiksek
enflasyon kosullarinda belirginlestigini géstermektedir. Bununla
birlikte, biiyiik O6lgekli isletmelerde hesaplanan %70.46’lik
optimal kapasite kullanim oraninin, genel imalat sanayinde elde
edilen 9%66.96’lik degerden daha yiiksek olmasi dikkat
cekmektedir. Bu farklilik, biiytik 6l¢ekli isletmelerin daha ytiksek
kapasite kullanim diizeylerine kadar mevcut {liretim kapasitelerini
fiyatlar ~ ilizerinde  belirgin  bir  baski  olusturmadan
kullanabildiklerine isaret edebilir.

Dolayisiyla, biiyiik 6lgekli imalat isletmelerinde kapasite
kullaniminin normal ve diisiik enflasyon kosullarinda enflasyon
tizerindeki etkisinin sinirli kaldigi, ancak enflasyonun yiiksek
diizeylere  ulastifi ~ donemlerde  kapasite  simirlarina
yaklagilmasiyla birlikte kapasite kullanimindaki artislarin
enflasyonist baskilar1 giiclendirdigi sodylenebilir. Bu durum,
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biiylik Olgekli isletmelerin sahip olduklar1 liretim ve kapasite
esnekligi sayesinde kapasite kullanimindaki artiglart belirli bir
diizeye kadar fiyatlara smirli 6l¢iide yansitabildiklerini; ancak
%70.46 civarindaki kapasite kullanim diizeyinin asilmasiyla
birlikte kapasite kisitlarinin daha belirgin hale gelerek maliyet ve
fiyat baskilarini artirabildigini diisiindtirmektedir.

Tablo 6. Calisan Sayisi 500°den Fazla Olan isletmeler

Kantil Ba b1 B, KKO*
0.100 0.059871 -0.000974 2.81E-06

0.200 -0.441413 0.011918 -7.92E-05

0.300 0.059294 -0.000986 4.47E-06

0.400 0.204075 -0.005270 3.61E-05

0.500 -0.007209 0.000459 -2.05E-06

0.600 0.049380 -0.001450 1.39E-05

0.700 0.002190 -0.000433 9.39E-06

0.800 0.759132 -0.021756 0.000159

0.900 2.480456 ™ -0.070040 ™ 0.000497 ™ 70.463

Not: ** ilgili istatistigin %5’te anlaml oldugunu gostermektedir.

Genel olarak degerlendirildiginde, sonuglar kapasite
kullanim orani ile iiretici enflasyonu arasindaki iliskinin hem
dogrusal olmadigmni hem de enflasyon dagilimimin farkh
kantillerinde ve isletme Olgeklerine gore Onemli Olclide
degistigini ortaya koymaktadir. Bu bulgu, ortalama etkiyi tahmin
eden klasik regresyon modellerinin gdzden kagirabilecegi
heterojen yapmin kantil regresyon yontemi sayesinde ortaya
cikarilabildigini  gOstermektedir. Ayrica optimal kapasite
kullanim oraninin tek bir deger olarak degil, enflasyon duzeyi ve
isletme Olgegine bagli olarak degisebilecegi sonucuna
ulagilmaktadir.

6. SONUC

Kapasite kullanim orani ile enflasyon arasindaki iliski,
Ozellikle Gretim kapasitesi seviyesinin ve kullaniminin yaratacagi
maliyet ve fiyat baskilari nedeniyle, iktisat literatiiriinde uzun
siiredir tartisilmaktadir. Bununla birlikte, mevcut literatiir
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incelendiginde s6z konusu iliskinin yonii ve bigimi konusunda
tam bir uzlasi bulunmadigi, iliskinin donem, iilke, sektor,
kullanilan enflasyon gostergesi ve ekonometrik yonteme bagli
olarak farklilagabildigi goriilmektedir. Ayrica dnceki ¢calismalarin
Oonemli bir boliimii kapasite kullanim orani i¢in tek bir optimal
esik deger belirlemeye odaklanirken, kapasite kullanim orani-
enflasyon iligkisinin enflasyon dagiliminin farkli noktalarinda
nasil degistigi konusu yeterince incelenmemistir. Bu ¢alismada
s0z konusu eksiklikten hareketle, Turkiye imalat sanayinde
kapasite kullanim orami ile enflasyon arasindaki iliski farkli
enflasyon kantilleri itibariyla incelenmis ve iligkinin isletme

bliytikliigiine gore farklilagip farklilasmadigi arastirilmastir.

Calismada oOncelikle analize konu olan serilerin
duraganlik ozellikleri incelenmis ve serilerin diizeylerinde
duragan olduklar1 belirlenmistir. Ardindan kapasite kullanim
orani ile enflasyon arasindaki iliskinin kosullu dagilimin farkli
noktalarinda nasil degistigini ortaya koymak amaciyla kantil
regresyon yonteminden yararlanilmistir. Ayrica kapasite
kullanim oraninin dogrusal olmayan etkisini belirleyebilmek
amaciyla modele KKO'un karesi dahil edilmis ve iliskinin U
veya ters U bi¢iminde olup olmadig1 degerlendirilmistir. U-
bicimli iligkilerde minimum noktay1 ifade eden kapasite kullanim
diizeyi, enflasyonu minimize eden optimal kapasite kullanim
orani olarak degerlendirilmistir. Buna karsilik, ters U-bigimli
iligkilerde elde edilen doniis noktasi enflasyonun maksimum
oldugu noktayi ifade ettiginden optimal kapasite kullanim oran
olarak kabul edilmemistir.

Genel imalat sanayine iligkin bulgular, kapasite kullanim
orani ile enflasyon arasindaki iligkinin enflasyonun kosullu
dagilimina gore onemli dlgiide farklilagtigini ortaya koymustur.
%10-%80 kantilleri arasinda KKO ve KKO? katsayilarinin
istatistiksel olarak anlamli olmamasi, diisiik ve orta diizeydeki
enflasyon kosullarinda kapasite kullanim oraninin enflasyon
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tizerindeki etkisinin belirgin olmadigini gdstermektedir. Buna
karsilik %90 kantilinde KKO katsayisinin negatif, KKO?
katsayisinin pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bulunmasi,
ylksek enflasyon kosullarinda kapasite kullanim orani ile
enflasyon arasinda U-bicimli bir iliskinin ortaya ¢iktigim
gostermistir. Bu kantilde hesaplanan optimal kapasite kullanim
orani yaklagik %66.96 olarak bulunmustur. Dolayisiyla kapasite
kullanim oraninin bu diizeyin altinda artmasinin enflasyon
tizerinde azaltici, bu diizeyin agilmasinin ise artirict yonde etkili
oldugu sonucuna ulasilmistir.

Isletme biiyiikliikleri itibariyla elde edilen sonuglar ise
kapasite kullanim orani-enflasyon iligkisinin igletmelerin ¢aligan
sayisina gore belirgin bicimde farklilagtigin1 gostermektedir.
250'den az c¢alisan1 bulunan isletmelerde, %20-%80 kantilleri
arasinda KKO katsayisinin negatif, KKO? katsayisinin ise pozitif
ve istatistiksel olarak anlamli olmasi, kapasite kullanim orani ile
enflasyon arasinda genis bir kantil araliginda U-bi¢imli iliskinin
bulunduguna isaret etmektedir. Bu isletmeler i¢in hesaplanan
optimal kapasite kullanim oranlar1 yaklasik %61.67-%64.53
arasinda degismektedir. Ayrica enflasyon kantili yiikseldikce
optimal kapasite kullanim oraninin genel olarak azalmasi dikkat
cekmektedir. Bu sonug, yiiksek enflasyon kosullarinda kiiciik
Olcekli isletmelerde enflasyonist baskilarin daha diisiik kapasite
kullanim diizeylerinde ortaya ¢ikabildigini diisiindiirmektedir.

250-500 calisan1 bulunan isletmelerde ise diger isletme
gruplarindan farkli olarak KKO-enflasyon iliskisinin 6zellikle
%20-%80  kantilleri arasinda ters U-bicimli  oldugu
belirlenmistir. KKO katsayisinin pozitif, KKO? katsayisinin
negatif olmasi, kapasite kullanim oranindaki artiglarin belirli bir
diizeye kadar enflasyonu artirdigini, ancak bu diizeyden sonra
kapasite kullanimindaki ilave artislarin enflasyon tizerindeki
marjinal etkisinin azaldigini gostermektedir. Bu sonug, kapasite
kullanim orani-enflasyon iligkisinin igletme biiyiikliigiine baglh
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olarak farkli bir yapiya sahip olabilecegini ortaya koymaktadir.
Bu bulgu ayni zamanda kapasite kullanim orani ile enflasyon
arasindaki iligkinin yalnizca belirli bir esik degerin asilmasiyla
enflasyonist baskilarin siirekli bigimde artacagi seklindeki
geleneksel yaklagimin tim isletme gruplart igin gegerli
olmayabilecegini gostermektedir.

500 ve {izeri ¢alisan1 bulunan isletmelerde ise genel imalat
sanayine benzer bi¢gimde anlamli U-bi¢imli iliskinin yalnizca
%90 kantilinde ortaya ¢iktig1 belirlenmistir. Bu kantilde
hesaplanan optimal kapasite kullanim orani %70.46 olarak
bulunmustur. Dolayisiyla biiylik 6lgekli isletmelerde kapasite
kullanim oraninin normal ve diisiik enflasyon kosullarinda
enflasyon iizerindeki etkisinin sinirli oldugu, ancak yiiksek
enflasyon kosullarinda kapasite kullaniminin belirli bir seviyeyi
asmastyla  birlikte  enflasyonist  baskilarin  giiclendigi
goriilmektedir. Biiylik isletmeler icin elde edilen %70.46'lik
optimal kapasite kullanim oraninin genel imalat sanayindeki
%66.96'lik degerden daha yiiksek olmasi, biiyiik Olgekli
isletmelerin kapasite kullanimindaki artiglar1 daha yiiksek bir
kullanim diizeyine kadar fiyatlara sinirli bigimde yansitabildigini
diistindiirmektedir.

Bulgular isletme biiyiikliikleri agisindan  birlikte
degerlendirildiginde, kiiclik olcekli isletmelerde kapasite
kullanim orani-enflasyon iligkisinin daha genis bir enflasyon
araliginda ve daha diisik kapasite kullanim diizeylerinde
belirginlestigi, biiylik dlcekli isletmelerde ise iliskinin esas olarak
yiiksek enflasyon kosullarinda ortaya ¢iktig1 goriilmektedir. 250-
500 calisan1 bulunan isletmelerde gézlenen ters U-bigimli iligki
ise bu genel goriinimden farklilasmaktadir. Bu farkliliklar,
isletme Olgeginin kapasite kullaniminin enflasyon {iizerindeki
etkisinde Onemli bir farklilasma unsuru olabilecegine isaret
etmektedir. Bununla birlikte, bu farkliligin yalnizca isletme
biiylikliigiinden kaynaklandigi seklinde kesin bir nedensel
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¢ikarim yapilmamalidir. Isletmelerin iiretim teknolojisi, maliyet
yapisi, verimlilik diizeyi, finansman olanaklari, kapasite esnekligi
ve fiyatlama davraniglar1 gibi unsurlar da s6z konusu
farklilasmada rol oynayabilir.

Calismanin bulgular1 genel olarak degerlendirildiginde,
Tiirkiye imalat sanayinde kapasite kullanim orani ile enflasyon
arasindaki iliskinin homojen ve dogrusal bir yap: sergilemedigi
sonucuna ulasilmaktadir. Ozellikle kantiller — arasindaki
farklilagsmalar, kapasite kullanim oraninin enflasyon iizerindeki
etkisinin  yalnizca  ortalama  bir  iliski  iizerinden
degerlendirilmesinin ~ 6nemli ~ baz1  Ozellikleri  gdzden
kagirabilecegini gostermektedir. Genel imalat sanayinde ve 500
ve lizeri ¢aligan1 bulunan isletmelerde U-bi¢imli iligkinin yalnizca
yiiksek enflasyon kantilinde ortaya ¢ikmasi, kapasite kisitlarinin
Ozellikle yuksek enflasyon donemlerinde daha belirgin hale
geldigine isaret etmektedir. Buna karsilik, 250'den az calisani
bulunan isletmelerde iliskinin daha diisikk enflasyon
kantillerinden itibaren ortaya ¢ikmasi, kiicik isletmelerin
kapasite kullanimindaki artiglara kars1 daha duyarli olabilecegini
diistindiirmektedir.
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TURKIYE’DE BILGI EKONOMISI, AR-GE VE
INOVASYON CIKTILARI ARASINDAKI ILISKi:
2016-2024 DONEMINE YONELIK AMPIRIK BiR

ANALIZ

Aziz BOSTAN!

1. GIRIS

Bilgi ekonomisi, ekonomik faaliyetlerin temel girdisinin
bilgi oldugu ve {retim siireglerinde teknolojik yeniliklerin
belirleyici rol oynadigt bir ekonomik sistem olarak
tanimlanmaktadir (Drucker, 1993). Kiiresellesme ve teknolojik
gelismeler, tilkelerin ekonomik buytime stratejilerini bilgi tretimi
ve inovasyon kapasitesi lizerine kurmalarina neden olmustur.
Giliniimiizde ekonomik rekabet, yalnizca {iretim maliyetleri
tizerinden degil, ayn1 zamanda bilgi iiretme ve yenilik gelistirme
kapasitesi iizerinden sekillenmektedir (OECD, 2023).

Tirkiye acisindan bilgi ekonomisine gegis, Ar-Ge
kapasitesi, patent iretimi, nitelikli insan kaynagi ve dijital
altyapinin  birlikte gelismesini gerektiren ¢ok boyutlu bir
doniisiim stirecidir. Bununla birlikte, yalnizca gostergelerdeki
artisin gozlenmesi inovasyon sisteminin etkinligini agiklamak
icin yeterli degildir. Bu nedenle ¢alisma, 2016—-2024 doneminde
Ar-Ge harcamalari, Ar-Ge yogunlugu, patent basvurular ve
GSYH biiylime oran1 arasindaki iligkileri ayn1 ampirik ¢ergevede
incelemektedir. Calismanin temel katkisi, patent {iretimini
inovasyon g¢iktisi olarak ele alarak Ar-Ge girdilerinin agiklayici
giiciinii Tirkiye baglaminda degerlendirmesi ve elde edilen

L Prof. Dr. Aziz Bostan, Aydin Adnan Menderes Universitesi, Nazilli IIBF, Iktisat
Bolimi, ORCID: 0000-0001-8187-3871.
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sonuglardan hareketle bilgi ekonomisine gecise yonelik politika
¢ikarimlari gelistirmesidir.

2. BILGI EKONOMISIi KAVRAMI VE GELIiSiMi
2.1. Bilgi Ekonomisi ve Inovasyonun Teorik Temelleri

Bilgi ekonomisi ve inovasyonun ekonomik blylme
iizerindeki etkisi, modern ekonomik teorinin temel arastirma
alanlarindan biri haline gelmistir. Schumpeter (1934), ekonomik
gelismenin temel motorunun inovasyon oldugunu ileri siirmiis ve
girisimci  faaliyetlerin ekonomik doniisimde merkezi rol
oynadigim1 vurgulamistir. Bu yaklasim, daha sonra gelistirilen
i¢sel biiylime teorilerinin temelini olusturmustur.

Romer (1990) tarafindan gelistirilen i¢sel bilylime teorisi,
teknolojik  bilgi  Gretiminin  ekonomik biyimenin temel
belirleyicisi oldugunu ortaya koymustur. Bu teoriye gore Ar-Ge
faaliyetleri, bilgi iiretimini artirarak ekonomik verimliligi
yiikseltmektedir. Benzer sekilde Aghion ve Howitt (1992),
inovasyonun ekonomik biiylime siirecinde yaratict yikim
mekanizmasi1 araciligryla ekonomik doniisim sagladigini ifade
etmigtir.

Modern biyume literaturti, inovasyon faaliyetlerinin
ekonomik biliyiime siirecinde merkezi bir rol oynadigini
gostermektedir.  Ozellikle bilgi birikiminin ve teknolojik
gelismenin ekonomik biiylimenin siirdiiriilebilirligi agisindan
kritik oldugu vurgulanmaktadir. Bu baglamda igsel biiylime
teorileri, ekonomik biiyiimenin yalnizca fiziksel sermaye birikimi
ile degil, ayn1 zamanda bilgi ve insan sermayesi birikimi ile
gerceklestigini ileri stirmektedir.

Son donem c¢aligmalari, bilgi ve inovasyonun ekonomik
bliyime iizerindeki etkisinin ¢ok boyutlu oldugunu
gostermektedir. Ozellikle inovasyon kapasitesinin ekonomik
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bliylime iizerinde dogrudan ve dolayli etkiler yarattig
belirtilmektedir. Bilgi birikiminin siirekli artmasi, ekonomik
sistemlerin daha verimli hale gelmesini saglamaktadir.

Bilgi ekonomisi kavrami, ekonomik biiylimenin temel
belirleyicisinin bilgi iiretimi ve teknoloji oldugunu savunan
modern biiyiime teorileri ile dogrudan iligkilidir. Romer (1990),
teknolojik gelismenin ekonomik biiylimenin ig¢sel bir unsuru
oldugunu ve bilgi liretiminin ekonomide artan getiri sagladigin
ileri stirmiistiir. Bu yaklagim, bilgi ekonomisinin yalnizca bir
tiretim modeli degil, ayn1 zamanda siirdiiriilebilir kalkinmanin
temel dinamiklerinden biri oldugunu ortaya koymaktadir.

Castells (2010) ise bilgi ekonomisini ag ekonomisi
kavram1 ile iligkilendirmis ve dijitallesmenin ekonomik
faaliyetleri yeniden sekillendirdigini belirtmistir. Giliniimiizde
dijital platformlar, veri analitigi ve yapay zeka teknolojileri bilgi
ekonomisinin temel unsurlar1 haline gelmistir.

OECD (2023) raporlarma gore bilgi ekonomisine gecis
stirecinde Ulkelerin rekabet guctni belirleyen en énemli faktorler
sunlardir:

e Ar-Ge yatirimlari

o Egitim sistemi

o Dijital altyap1

« Insan sermayesi

« Inovasyon kapasitesi

Bu faktorler, tlkelerin kiresel ekonomideki konumunu
belirleyen temel gostergeler olarak kabul edilmektedir.

Bilgi ekonomisi, ekonomik blytmenin bilgi tretimi ve
teknolojik gelismeler yoluyla saglandig: bir ekonomik yap1 olarak
tanimlanmaktadir (Powell & Snellman, 2004). Bu ekonomi
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modelinde bilgi, liretim faktorleri arasinda en 6nemli unsur haline
gelmistir.

Bilgi ekonomisinin temel 6zellikleri sunlardir:
« Bilgi iiretiminin ekonomik degere doniismesi

e Teknolojik yeniliklerin Uretim streclerine
entegrasyonu

« Insan sermayesinin stratejik 6nem kazanmasi
o Dijitallesmenin ekonomik faaliyetleri doniistiirmesi

Giliniimiizde bilgi ekonomisi, yalnizca ekonomik bir
kavram degil, ayn1 zamanda toplumsal doniisiimiin temel
dinamiklerinden biri olarak kabul edilmektedir (Castells, 2010).

2.2. Ar-Ge Yatirnmlar1 ve Ekonomik Biiyiime liskisi

Ar-Ge yatirimlari, inovasyon faaliyetlerinin en 6nemli
belirleyicilerinden biri olarak kabul edilmektedir. Bircok ampirik
calisma, Ar-Ge harcamalarinin ekonomik biiyiime iizerinde
olumlu etkiler yaratigmi gostermektedir. Ozellikle gelismis
ulkelerde Ar-Ge yatirnmlarmin ekonomik performansin énemli
bir belirleyicisi oldugu goriilmektedir.

Son yillarda yapilan ampirik caligmalar, inovasyon
faaliyetlerinin ekonomik blylme (zerindeki etkisinin zaman
gecikmeli olarak ortaya c¢iktigini gostermektedir. Bu durum,
inovasyon yatirimlarinin uzun vadeli etkiler yarattigini ortaya
koymaktadir.

Ornegin OECD iilkeleri iizerine yapilan bir calismada, Ar-
Ge faaliyetlerindeki artisin ekonomik biiylime oranlari ile her
zaman dogrudan paralel olmadigini, biliyiimenin inovasyon
kapasitesi ve Uretim yapisinin karmasikhigir ile birlikte
degerlendirilmesi gerektigi belirtilmistir.
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Bu bulgu, inovasyonun ekonomik blylme Uzerindeki
etkisinin yalnizca yatirim miktarina baghh olmadigini, aym
zamanda ekonomik yap1 ve kurumsal kapasite ile iligkili
oldugunu gostermektedir.

Benzer sekilde son yillarda yapilan ¢aligmalar, inovasyon
kapasitesinin ekonomik buytme tzerinde gugli bir belirleyici
oldugunu gostermektedir. Ozellikle orta gelirli iilkelerde
inovasyon kapasitesinin artmasinin ekonomik biiyiime iizerinde
anlamli etkiler yarattigi belirlenmistir. Bir standart sapmalik
inovasyon kapasitesi artisinin ekonomik biiytimeyi yaklasik %0,5
oraninda artirdig1 tespit edilmistir.

Bu sonug, inovasyon kapasitesinin ekonomik kalkinma
stirecinde kritik bir rol oynadigin1 géstermektedir.

2.3. inovasyon Sistemleri ve Bolgesel Ekonomik
Gelisme

Ulusal inovasyon sistemleri yaklasimi, inovasyon
faaliyetlerinin yalnizca bireysel firmalar tarafindan degil, aym
zamanda kurumlar arasi etkilesimler yoluyla gercgeklestigini
savunmaktadir. Bu yaklagim, iiniversiteler, sanayi kuruluglari ve
kamu kurumlar arasindaki is birliginin inovasyon performansimni
artirdigini ileri siirmektedir.

Son yillarda yapilan ampirik calismalar, bdlgesel
inovasyon faktorlerinin ekonomik buyume Uzerinde 6nemli
etkiler yaratigin1 gostermektedir. Ozellikle inovatif firmalarin
sayisinin  artmasinin  bolgesel ekonomik iiretimi artirdigi
belirlenmistir.

Bu bulgu, inovasyon faaliyetlerinin ekonomik kalkinma
stirecinde 6nemli bir rol oynadigin1 géstermektedir.

Ayrica agik inovasyon yaklasimi, bilgi paylasimi ve is
birliginin inovasyon kapasitesini artirdigini ortaya koymaktadir.
Bu yaklagim, inovasyon faaliyetlerinin yalnizca bireysel
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kurumlar tarafindan degil, aym1 zamanda kurumlar arasi
etkilesimler yoluyla gergeklestigini gostermektedir.

2.4. Patent ve Fikri Mulkiyet Sisteminin Ekonomik
Blyume Uzerindeki Etkisi

Patent sistemi, inovasyon faaliyetlerinin ekonomik deger
liretmesini saglayan Onemli bir mekanizma olarak kabul
edilmektedir. Ancak son yillarda yapilan c¢alismalar, patent
koruma dizeyinin ekonomik blylme Uzerindeki etkisinin her
zaman pozitif olmadigin1 gostermektedir.

Ozellikle gelismis ekonomilerde patent koruma diizeyinin
belirli bir seviyenin iizerine c¢ikmasmin ekonomik biiylime
tizerinde smirlhh  veya negatif etkiler yaratabilecegi
belirtilmektedir.

Bu bulgu, inovasyon politikalarinin dengeli bir sekilde
tasarlanmasi gerektigini gostermektedir.

2.5. Inovasyon, Ticaret ve Ekonomik Déoniisiim

Uluslararas1 ticaretin inovasyon faaliyetleri lizerindeki
etkisi, ekonomik biiyiime literatiirlinde Onemli bir arastirma
alanidir. Ozellikle ihracat odakli bilyiime stratejilerinin inovasyon
kapasitesini artirdig1 belirtilmektedir.

Son donem c¢alismalar, ihracat talebindeki artisin
firmalarin inovasyon yatirimlarimi artirarak ekonomik biiyiime
stirecini hizlandirdigin1  gostermektedir. Bununla birlikte bu
etkinin uzun vadede sinirl olabilecegi ifade edilmektedir.

Bu sonug, inovasyon politikalarinin yalnizca ticaret
politikalari ile degil, ayn1 zamanda teknoloji ve egitim politikalari
ile birlikte ele alinmas1 gerektigini géstermektedir.

2.6. Finansal Gelisme ve Inovasyon Iliskisi

Finansal sistemin gelismisligi, inovasyon faaliyetlerinin
finansman1 agisindan 6nemli bir rol oynamaktadir. Ancak bazi
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caligmalar, finansal inovasyonun uzun vadede ekonomik biiylime
tizerinde negatif etkiler yaratabilecegini gostermektedir.

Ornegin gelismekte olan iilkeler iizerine yapilan bir
calismada, finansal inovasyonun kisa vadede ekonomik
bliyiimeyi destekledigi, ancak uzun vadede stirdiiriilebilir biiytime
tizerinde sinirh etkiler yarattig1 belirlenmistir.

2.7. inovasyon ve Rekabet Giicii

Porter (1990), inovasyonun ulusal rekabet gucinin en
onemli belirleyicilerinden biri oldugunu vurgulamis ve inovasyon
kapasitesi yiiksek iilkelerin kiiresel pazarlarda daha basarili
oldugunu gostermistir. Bu baglamda inovasyon, yalnizca
teknolojik gelisme degil, aynm1 zamanda ekonomik blylme ve
refah artiginin temel kaynagidir.

Schumpeter (1934), inovasyonu ekonomik gelismenin
itici giicii olarak tanimlamis ve yenilik¢i girisimcilerin ekonomik
sistemde doniisim yarattigint  belirtmistir. Gilinlimiizde bu
yaklagim, start-up ekosistemi ve girisimcilik politikalar1 ile
desteklenmektedir.

Brynjolfsson ve McAfee (2014), dijital teknolojilerin
ekonomik Ttretkenligi artirdigini ve yapay zekanm gelecekte
ekonomik biiylimenin temel belirleyicilerinden biri olacagin
ifade etmistir.

2.8. Tiirkiye’de Inovasyon ve Ar-Ge Literatiirii

Turkiye’de inovasyon ve Ar-Ge faaliyetleri (izerine
yapilan caligmalar, son yillarda onemli bir artig gdstermistir.
Tiirkiye Istatistik Kurumu [TUIK] (2024) verilerine gore
Turkiye’de Ar-Ge harcamalar1 diizenli olarak artmakta ve ozel
sektorin Ar-Ge yatirimlarindaki payi giderek yukselmektedir.
Yiicel ve Ath (2014), Tirkiye’de iiniversite-sanayi is birliginin
bilgi ve inovasyon siiregleri acisindan énemli bir rol oynadigini
ortaya koymustur.
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3. INOVASYON KAVRAMI VE TURLERI

Inovasyon, yeni fikirlerin  ekonomik  degere
doniistiiriilmesi siireci olarak tanimlanmaktadir (Schumpeter,
1934). Bu siireg, yeni iirlinlerin gelistirilmesi, iiretim siireglerinin
tyilestirilmesi ve yeni i3 modellerinin olusturulmasini
kapsamaktadir.

Inovasyon tiirleri asagidaki sekilde
siniflandirilmaktadir:

« Uriin inovasyonu

o Sire¢ inovasyonu

o Pazarlama inovasyonu

« Organizasyonel inovasyon
« Sosyal inovasyon

Inovasyon, ekonomik bilyiimenin temel itici giicti olarak
kabul edilmekte ve iilkelerin rekabet avantaji elde etmesinde
onemli bir rol oynamaktadir (Porter, 1990).

4. BILGi EKONOMISINDE TEMEL iNOVASYON
GOSTERGELERI

Inovasyon kapasitesinin 6l¢iilmesinde kullanilan temel
gostergeler sunlardir:

e Ar-Ge harcamalari
o Patent sayisi

o Egitim diizeyi

e Aragtirmaci sayisi

o Teknolojik altyap1
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Bu gostergeler, iilkelerin inovasyon performansini
degerlendirmede dnemli bir rol oynamaktadir (OECD, 2023).

4.1. Arastirma ve Gelistirme (Ar-Ge)

Arastirma ve gelistirme faaliyetleri, inovasyon siirecinin
temelini  olusturmaktadir. Ar-Ge yatirimlari, ekonomik
biliylimenin saglanmasinda kritik bir rol oynamaktadir (Romer,
1990).

Tiirkiye’de son yillarda Ar-Ge harcamalarinda 6nemli bir
artis yasanmustir. Ancak bu artisa ragmen Tiirkiye’nin Ar-Ge
harcamalarinin  GSYH i¢indeki pay1, gelismis iilkelerle
karsilastirildiginda halen diisiik seviyededir (TUIK, 2024).

4.2. Patent

Patent sayisi, bir lilkenin teknolojik gelismisligini ve
inovasyon kapasitesini gosteren énemli bir gostergedir (WIPO,
2024). Tirkiye’de patent basvurularinda artis yasanmasina
ragmen uluslararasi patent iiretimi agisindan gelismis {ilkelerle
arasinda onemli farklar bulunmaktadir.

4.3. Egitim ve Insan Sermayesi

Bilgi ekonomisinde en o6nemli Gretim faktor insan
sermayesidir.  Egitim  sistemi, inovasyon kapasitesinin
gelismesinde belirleyici bir rol oynamaktadir (Becker, 1993).

Egitim sisteminin inovasyon odakli hale getirilmesi,

ekonomik biiyiime ve rekabet giiciiniin artirllmas1 agisindan kritik
Oneme sahiptir.

4.4. Beyin GOgU

Beyin gogii, nitelikli is giliciinlin gelismis {lilkelere go¢
etmesi sonucu ortaya ¢ikan bir olgudur (Docquier & Rapoport,
2012). Bu durum, gelismekte olan iilkelerin inovasyon
kapasitesini olumsuz etkilemektedir.
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5. TURKIYE’DE DiJITAL DONUSUM VE YAPAY
ZEKA

Dijital doniistim, Dbilgi ckonomisinin en dnemli
bilesenlerinden biridir. Yapay zeka teknolojileri, Gretim
streclerinden kamu hizmetlerine kadar birgok alanda 6nemli
degisimlere yol agmaktadir (Brynjolfsson & McAfee, 2014).

Tiirkiye’de dijital dontisiim siirecinin  hizlandirilmasi,
ekonomik verimliligin artirilmas1 agisindan 6nemli bir gereklilik
olarak gorulmektedir (OECD, 2023).

Dijitallesme, bilginin tretilme, islenme ve ekonomik
degere donistiiriilme bi¢imini degistirerek inovasyon slreglerini
hizlandirmaktadir. Biiyiik veri, bulut bilisim, nesnelerin interneti,
robotik ve yapay zek& gibi teknolojiler; Gretim, hizmet sunumu
ve karar alma siireglerinde verimlilik artiglar yaratirken yeni
irlin, stire¢ ve i3 modeli inovasyonlarinin ortaya ¢ikmasina da
zemin hazirlamaktadir (Brynjolfsson & McAfee, 2014; OECD,
2023).

Tiirkiye agisindan dijital doniisiimiin bilgi ekonomisine
katkisi, yalmizca yeni teknolojilerin kullanimimna degil; bu
teknolojileri  gelistirebilecek nitelikli insan sermayesinin,
aragtirma altyapisinin, veri kapasitesinin ve yenilik¢i isletmelerin
birlikte guclendirilmesine baghdir. Bu nedenle dijital doniisiim,
calismanin devaminda ele aliman inovasyon politikalarinin
tamamlayict bir bileseni olarak degerlendirilmelidir (OECD,
2023).

6. TURKIYE’DE INOVASYONU DESTEKLEYEN
POLITIKALAR VE GELISMELER

Turkiye’de inovasyon politikalari, ekonomik biiyiimenin
yalnizca sermaye birikimi ve geleneksel {iretim faktorleri
tizerinden degil; bilgi iiretimi, teknolojik gelisme, Ar-Ge
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faaliyetleri, nitelikli insan kaynagi, girisimcilik ve yenilik
kapasitesi lizerinden gergeklestirilmesini amaglayan ¢ok boyutlu
bir politika alani haline gelmistir. Dijitallesme, yapay zeka, yesil
doniisiim, ileri teknoloji tiretimi ve kiiresel deger zincirlerinin
yeniden yapilanmasi, Tiirkiye’nin bilim, teknoloji ve inovasyon
politikalarmin ~ kapsammi  genisletmistir (OECD, 2023;
TUBITAK, 2026b).

Tiirkiye’de inovasyon politikalar1  yalnizca Ar-Ge
harcamalarinin  artirilmast bigiminde degerlendirilmemelidir.
Gilincel yaklagim; temel ve uygulamali arastirmalarin
desteklenmesinden Universite-sanayi is birligine, teknoloji
transferinden girisim sermayesine, fikri miilkiyet haklarmdan
dijital ve yesil doniisiime, arastirmaci yetistirilmesinden yenilik¢i
triinlerin ticarilestirilmesine kadar uzanan biitlinlesik bir
inovasyon ekosisteminin olusturulmasina dayanmaktadir.

6.1. Ulusal Bilim, Teknoloji ve Inovasyon
Politikalarinin Giic¢lendirilmesi

Tiirkiye’de inovasyon sisteminin temel unsurlarindan biri,
bilim ve teknoloji politikalarinin ulusal kalkinma hedefleriyle
biitiinlestirilmesidir. Kalkinma planlari, sanayi ve teknoloji
stratejileri, TUBITAK &ncelikleri ve sektorel teknoloji yol
haritalar1 inovasyon politikasinin yoniinii belirlemektedir. Giincel
yaklasimda  kaynaklarin  biitlin  alanlara  esit  bicimde
dagitilmasindan ¢ok, Tirkiye agisindan ekonomik ve stratejik
oneme sahip teknoloji alanlarinda yogunlastirilmast Onem
kazanmustir. Bu doniisiim, genel Ar-Ge desteginden stratejik ve
misyon odakli1 Ar-Ge politikasina gegis olarak degerlendirilebilir.
(OECD, 2023; TUBITAK, 2026a)

6.2. Ar-Ge Harcamalarmin ve Ozel Sektor Ar-Ge
Kapasitesinin Artirilmasi

Turkiye’nin inovasyon kapasitesinin gelistirilmesinde
temel politika araglarindan biri Ar-Ge faaliyetlerinin dogrudan ve
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dolayli olarak desteklenmesidir. Ancak Ar-Ge harcamalarmin
artmasi1 tek basina yeterli degildir; bu faaliyetlerin patent, yeni
iriin, yeni siireg, yiiksek teknolojili ihracat ve ticarilestirilebilir
yeniliklere ~doniismesi gerekmektedir. TUBITAK sanayi
destekleri, vergi tesvikleri, Ar-Ge ve tasarim merkezleri ile
teknoloji gelistirme bolgeleri bu doniistimii destekleyen baslica
araclar arasindadir. (Hall & Lerner, 2010; TUBITAK, 2026a).

6.3. KOBI’lerin Inovasyon Kapasitesinin
Gelistirilmesi

KOBI’ler finansmana erisim, nitelikli arastirmaci
istthdamu, laboratuvar altyapisi, teknoloji gelistirme ve fikri
miilkiyet yonetimi bakimimdan biiyiik isletmelere gore daha fazla
kisitla karsilasabilmektedir. Bu nedenle KOBI politikalarmin
yalnizca finansal destek saglamasi degil; proje gelistirme,
teknoloji danigmanlhigi, dijitallesme, yesil doniisiim, patentleme,
uluslararasilasma  ve  ticarilestirme  kapasitelerini  de
giiclendirmesi o6nem tasimaktadir. (Hall & Lerner, 2010;
TUBITAK, 2026d).

6.4. Universite-Sanayi Is Birliginin Giiclendirilmesi

Universitelerde retilen bilimsel bilginin ekonomik ve
toplumsal degere doniistiiriilmesi Tiirkiye’nin inovasyon sistemi
acisindan  kritik bir konudur. Universite-sanayi is birligi
programlar1, teknoloji transfer ofisleri, teknoparklar, ortak
arastirma merkezleri ve sanayi odakli lisansiistii ¢aligmalar,
akademik bilginin teknolojiye ve ticari iiriine doniismesini
kolaylastirmaktadir. Bu yapilarin performansinin yalnizca proje
sayistyla degil, lisanslama, patent ticarilestirme, ortak iirlin
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gelistirme ve Olceklenebilir girisim olusturma gibi ¢iktilarla
degerlendirilmesi gerekmektedir. (Yiicel & Atli, 2014).

6.5. Teknoloji Gelistirme Bolgeleri ve inovasyon
Kidmelerinin Desteklenmesi

Teknoloji gelistirme bolgeleri, teknoparklar, arastirma
merkezleri ve inovasyon kiimeleri; tiniversiteleri, arastirmacilari,
girisimcileri, yatirnmcilart ve teknoloji isletmelerini aym
ekosistem i¢inde bulusturmaktadir. Bu yapilarin temel avantaj
bilgi yayilimini hizlandirmasi, ortak altyapi kullanimimni
kolaylastirmas1 ve yenilik maliyetlerini azaltmasidir. Bundan
sonraki politika asamasmda yalnizca teknopark sayisiin
artirtlmasi degil; bu yapilarin patent, yiiksek teknolojili {iriin,
thracat ve ticarilestirilmis arastirma {iretme kapasitelerinin
yiikseltilmesi 6nem tagimaktadir (Audretsch & Feldman, 2004;
Huggins & lzushi, 2015).

6.6. Teknoloji Tabanh Girisimciligin ve Finansman
Ekosisteminin Gelistirilmesi

Bilimsel ve teknolojik bilginin ekonomik degere
doniisebilmesi i¢in teknoloji girisimleri, girisim sermayesi
fonlari, melek yatirimer aglar1 ve 6lgeklenme finansmani kritik
onemdedir (. Politika yaklasgimmin yalnizca yeni girisim
kurulmasini tesvik etmekle smirli kalmamasi; basarili teknoloji
girisimlerinin biliylime, uluslararasi pazarlara erigim, nitelikli
insan kaynagina ulagim ve ileri asama finansman ihtiyag¢larini da
karsilamas1 gerekmektedir (Hall & Lerner, 2010; TUBITAK,
2026a).

6.7. Patent, Fikri Mulkiyet ve Teknoloji
Ticarilestirme Politikalar:

Patent sistemi Ar-Ge ve inovasyon faaliyetlerinin tesvik
edilmesinde ©nemli bir kurumsal aragtir (Bununla birlikte
yalnizca patent basvuru sayisinin  artmasi  inovasyon
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performansini  biitlinliyle yansitmaz Patentlerin  niteligi,
uluslararasi koruma kapsami, lisanslanmasi, {iretime aktarilmasi
ve ekonomik deger yaratmast daha ileri performans
gostergeleridir. Bu nedenle patent sayisini artirma yaklagiminin
ekonomik degeri yiiksek fikri miilkiyet portfoyii olusturma ve
ticarilestirme politikalariyla tamamlanmasi gerekmektedir (Jaffe
& Trajtenberg, 2002; WIPO, 2024).

6.8. Siparise Dayah Ar-Ge ve Ticarilesme Odakh
Inovasyon

Siparise dayalt Ar-Ge yaklagimi, teknoloji gelistiren
isletme ile gelistirilecek tirlinii talep eden miisteri kurulusu daha
erken asamada bir araya getirerek Ar-Ge c¢iktilarinin pazara
ulagsma olasiligin1 artrmayr amacglamaktadir. Bu yaklagim,
aragtirma faaliyetlerinin proje veya prototip asamasinda kalmasi
riskini azaltmasi ve talep odakli yenilik iiretimini desteklemesi
bakimindan énemlidir (TUBITAK, 2026g).

6.9. Dijital Doniisiim ve Yapay Zeka Politikalari

Yapay zeka, buyuk wveri, nesnelerin interneti, bulut
bilisim, robotik, siber giivenlik ve ileri iretim teknolojileri
isletmelerin ~ verimlilik ve rekabet giliciinii dogrudan
etkilemektedir. Bu nedenle dijital doniisiim yalnizca bilisim
sektoriine yonelik bir politika alan1 olarak degil, imalat
sanayiinden hizmetlere kadar bitun sektorleri etkileyen yatay bir

inovasyon politikast olarak ele almmalidir (Brynjolfsson &
McAfee, 2014; OECD, 2023).

6.10. Yesil Doniisiim ve Yesil Inovasyon Politikalar

Iklim degisikligi, kaynak verimliligi ve siirdiiriilebilirlik
hedefleri inovasyon politikalarinin kapsamini genisletmistir.
Enerji verimliligi, diisiik karbonlu {iretim, dongilisel ekonomi,

temiz teknolojiler ve ¢evresel performans artik teknolojik yenilik
politikalarmin ~ 6nemli  bilesenleridir  Yesil inovasyonun
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desteklenmesi, Tiirkiye’nin hem siirdiiriilebilir  kalkinma
hedefleri hem de dis pazarlardaki rekabetgiligi agisindan stratejik
o6nem tasimaktadir (OECD, 2023).

6.11. Nitelikli insan Kaynag ve Arastirmaci
Kapasitesinin Gugclendirilmesi

Bilgi ekonomisinin temel Uretim fakt6rlerinden biri
nitelikli insan sermayesidir. STEM alanlarinda egitim
kapasitesinin gli¢lendirilmesi, doktora diizeyinde arastirmaci
sayisinin ve niteliginin artirilmasi, arastirmacilarin 6zel sektorde
istihdammin  tegsvik  edilmesi, uluslararast  arastirmaci
hareketliliginin desteklenmesi ve dijital becerilerin gelistirilmesi
inovasyon politikasinin insan kaynagi boyutunu olusturmaktadir
(Becker, 1993; Docquier & Rapoport, 2012).

6.12. Kamu Alimlar1 Yoluyla inovasyonun
Desteklenmesi

Devlet yalnizca Ar-Ge faaliyetlerini finanse eden bir aktor
degil, ayn1 zamanda 6nemli bir mal ve hizmet alicisidir Saglk
teknolojileri, savunma, enerji, ulastirma, ¢evre, tarim ve dijital
kamu hizmetleri gibi alanlarda yenilik¢i kamu alimlar1 yerli
teknoloji gelistiren isletmelere baglangic pazart saglayabilir.
Boylece politika, Ar-Ge projesini destekleme asamasmdan
yenilik¢i {irlin i¢in talep yaratma asamasina tagmabilir (OECD,
2023).

6.13. Uluslararasi1 Ar-Ge ve inovasyon is Birlikleri

Bilgi ve teknoloji iiretiminin kiiresellesmesi, ulusal
inovasyon sistemlerinin uluslararasi arastirma aglarina katilimini
zorunlu hale getirmektedir Ufuk Avrupa, EUREKA, Eurostars ve
benzeri is birligi mekanizmalari; finansman saglamanin yaninda
teknoloji transferi, ortak patentler, arastirmaci hareketliligi,
kiiresel deger zincirlerine katilm ve yeni pazarlara erisim
bakimindan da énem tasimaktadir (TUBITAK, 2026a).
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6.14. Bolgesel Inovasyon Sistemlerinin
Guglendirilmesi

Tarkiye’nin inovasyon kapasitesi bolgeler arasinda esit
dagilmamaktadir. Universite kapasitesi, sanayi yogunlugu,
arastirmaci sayisi, girisimcilik ekosistemi, finansmana erigim ve
teknoloji altyapis1 bakimindan 6nemli farkliliklar bulunmaktadir.
Bu nedenle kalkinma ajanslari, Universiteler, teknoparklar,
organize sanayi bolgeleri, yerel yonetimler ve 0Ozel sektor
arasinda bolgesel inovasyon aglarinin gelistirilmesi; desteklerin
bolgesel uzmanlasma ve akilli uzmanlagsma yaklagimiyla
farklilastirilmas1 gerekmektedir (Audretsch & Feldman, 2004;
Huggins & lzushi, 2015).

6.15. Tiirkiye’nin Inovasyon Politikalarinda Temel
Déniisiim Thtiyac

Tirkiye’de ¢ok sayida destek programi ve politika araci
bulunmasina ragmen sistemin basarisi desteklerin sayisiyla degil,
Ar-Ge harcamalarinin ne 6lgiide yiiksek katma degerli iirline,
nitelikli patente, teknoloji ihracatina, verimlilik artisima ve
uluslararasi rekabet giiciine doniistiigiiyle degerlendirilmelidir.
Bu nedenle Ar-Ge girdisinden inovasyon g¢iktisina, proje
desteklerinden inovasyon ekosistemine, genel desteklerden
stratejik teknoloji politikalarina, patent iiretiminden patent
ticarilestirmeye ve tek tip ulusal politikadan ulusal-bolgesel
biitiinlesik sisteme dogru bir doniisiim gerekmektedir (OECD,
2023; TUBITAK, 2026b).

Tarkiye’de inovasyonu destekleyen politikalar geleneksel
Ar-Ge tesviklerinden daha genis bir inovasyon ekosistemi
yaklasimina dogru gelismektedir Etkili bir inovasyon politikas;
Ar-Ge finansmani, nitelikli insan kaynagi, iiniversite-sanayi is
birligi, teknoloji tabanl girisimcilik, fikri miilkiyet, ticarilesme,
dijital doniigiim, yesil inovasyon, uluslararasilasma ve bolgesel
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inovasyon sistemlerinin birbirini tamamladig biitlinlesik bir yap1
lizerine kurulmalidir (OECD, 2023; TUBITAK, 2026a).

Bu calismanin 2016-2024 doénemine iliskin ampirik
bulgulari, Ar-Ge harcamalar1 ve Ar-Ge yogunlugu ile patent
basvurulart arasinda giiglii ve pozitif eszamanlh iliskiler
bulundugunu goéstermektedir. Bununla birlikte zaman egilimi ve
birinci fark sonuglari, bu iligkinin dogrudan nedensellik
biciminde yorumlanmamasi gerektigine isaret etmektedir.
Dolayisiyla politika odaginin yalnizca Ar-Ge harcamalariin
miktarin1 artrmak degil; Ar-Ge’nin niteligini, verimliligini,
patent kalitesini, teknoloji transferini ve ticarilesme kapasitesini
giiclendirmek olmas1 daha uygun olacaktir.

7. ARASTIRMA VE YONTEM
7.1. Arastirmanin Amaci

Bu aragtirmanmn temel amaci, Tirkiye’de Ar-Ge
harcamalari, Ar-Ge yogunlugu ve ekonomik biiylime orani ile
inovasyon ¢iktisint temsilen kullanilan patent basvurular
arasindaki eszamanli iligskileri 2016-2024 donemi igin
incelemektir. Calisma, degiskenler arasindaki dogrusal iligkinin
yonuni ve gicind belirlemeyi; seviyeler tizerinden tahmin edilen
basit ve c¢oklu dogrusal modellerin agiklayiciligini
degerlendirmeyi ve ortak zaman egiliminin bulgular iizerindeki
olas1 etkisini saglamlik kontrolleriyle sinamay1 amaglamaktadir.
Mevcut veri yapist nedensel etki tahminine elverisli
olmadigindan sonuglar iliski ve aciklayicilik ¢ercevesinde
yorumlanmaktadir.

Bu baglamda arastirma su sorulara cevap aramaktadir:

e Ar-Ge harcamalar1 ile patent basvurulari arasinda
pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir eszamanlh
iligki var midir?
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e Ar-Ge yogunlugu ile patent bagvurulari arasinda pozitif
ve istatistiksel olarak anlamli bir eszamanl iligki var
midir?

e Yillik reel GSYH biiylime orani ile patent bagvurular
arasinda anlamli bir eszamanl iliski var midir?

7.2. Arastirma Modeli

Bu calismada kullanilan model asagidaki sekilde
tasarlanmustir.

Bagimli degisken: Patent Sayis1 (Inovasyon ¢iktisi)
Bagimsiz degiskenler:

o Ar-Ge Harcamasi

e Ar-Ge/GSYH orani

e GSYH biiylime orani

Kontrol degiskeni: Zaman (yil)

Ampirik dogrusal iliski modeli

Patent; = Po + Pi(Ar-Ge Harcamasy) + P2(Ar-Ge
Yogunlugu,) + B:(GSYH Biiylimesi) + &

7.3. Arastirma Tiirii

o Nicel, iliskisel ve kesfedici arastirma tasarimi
e lkincil y1llik veri analizi

7.4. Veri Kaynaklan

Bu calismada kullanilan veriler, degiskenlerin tanimlaria
uygun ve kurumsal olarak yayimlanan resmi veri kaynaklarindan
derlenmistir:

e Ar-Ge harcamalar1 ve Ar-Ge yogunlugu: Turkiye
Istatistik Kurumu (TUIK), Arastirma-Gelistirme
Faaliyetleri Arastirmasi ve ilgili yillik istatistikler.
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e Patent basvurulari: World Intellectual Property
Organization (WIPO), IP Statistics Data Center ve
World Intellectual Property Indicators.

e Reel GSYH biiyiime orami: World Bank, World
Development Indicators.

e Ulkeler arasi Ar-Ge karsilastirmalari: OECD, Main
Science and Technology Indicators (MSTI).

Analizlerde ayni degisken i¢in donemler arasinda
miimkiin oldugunca ayni tanim ve veri serisi korunmus; giincel
revizyonlarin bulundugu gostergelerde en son yayimlanan
kurumsal degerler esas alinmustir.

7.5. Veri Seti

Arastirmada kullanilan veri seti asagidaki donemleri
kapsamaktadir:

2016-2024 Yillik veri Tiirkiye
Kullanilan Degiskenler

e Ar-Ge Harcamas1 TL

e Patent Bagvurusu adet

e GSYH Buytume Oran1 %

o Ar-Ge Yogunlugu %

7.6. Veri Analiz Yontemi

Arastirmada Tiirkiye’nin 2016-2024 doénemine iliskin
dokuz yillik gdzlem kullanilmistir. Inovasyon ¢iktisini temsilen
patent bagvuru sayist bagimli degisken; nominal Ar-Ge
harcamalari, Ar-Ge harcamalarmin GSYH igindeki pay1 (Ar-Ge
yogunlugu) ve yillik reel GSYH biiylime orani aciklayici
degiskenler olarak ele almmistir. Y1l degiskeni, temel c¢oklu
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modelin bir agiklayicist olarak degil, ortak zaman egilimini
degerlendiren tamamlayici saglamlik kontroliinde kullanilmistir.

Analiz siireci tanimlayici istatistikler, Pearson korelasyon
analizi, basit dogrusal regresyon analizi, ¢oklu dogrusal
regresyon analizi, coklu baglanti testi ile zaman egilimi ve birinci
fark saglamlik kontrollerinden olusturulmustur. Ilk asamada
degiskenlerin minimum, maksimum, ortalama ve standart sapma
degerleri hesaplanmis; ikinci asamada degiskenler arasindaki
dogrusal iliskinin yonii ve giicii Pearson korelasyon katsayisi ile
incelenmistir.

Uciincii asamada Ar-Ge harcamalarinin, Ar-Ge
yogunlugunun ve ekonomik biiylimenin patent basvurulariyla
ayr1 ayr1 eszamanl dogrusal iligkisini degerlendirmek amaciyla
basit dogrusal regresyon modelleri tahmin edilmistir. Dokuz
yillik gozlem sayisinin sinirli olmasi nedeniyle temel iliskilerin
degerlendirilmesinde basit modellere Oncelik verilmis; tiim
aciklayict degiskenlerin birlikte yer aldigi ¢oklu dogrusal
regresyon modeli tamamlayic1 analiz olarak kullanilmistir. Bu
modeller nedensel etki tahmini olarak degil, 6rneklem igindeki
dogrusal birlikteligin betimlenmesi amaciyla degerlendirilmistir.

Coklu regresyon modeli Patent; = fo + Bi(Ar-Gey) +
B2(Ar-Ge Yogunlugu,) + Bs(GSYH Biiyiimesi;) + & biciminde
kurulmustur. Bagimsiz degiskenler arasindaki ¢oklu baglantinin
degerlendirilmesinde Tolerance ve Variance Inflation Factor
(VIF) istatistiklerinden yararlanilmistir.

Degiskenlerin zaman igerisinde ortak yiikselis egilimi
gOstermesinin seviyeler Uzerinden hesaplanan korelasyon ve
regresyon sonuglarini yapay bicimde gii¢clendirebilme olasiligi
nedeniyle saglamlik kontrolii yapilmistir. Bu amagcla yil ile patent
bagvurular arasindaki iliski incelenmis ve Ar-Ge harcamalari ile
patent basvurularmin birinci farklar1 arasindaki Pearson
korelasyonu hesaplanmigtir. Tiim analizlerde %5 anlamlilik
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diizeyi (p<0,05) esas alinmistir. Bununla birlikte yalnizca dokuz
yillik gozlem bulunmasi, Ar-Ge harcamalarinin cari fiyatlarla
Olglilmesi ve kapsamli duraganlik/koentegrasyon analizlerinin
uygulanmamasi nedeniyle sonuglar nedensellik kaniti olarak
degil, kesfedici nitelikte eszamanli istatistiksel iliskiler olarak
yorumlanmustir.

7.7. Arastirma Hipotezleri

Bilgi ekonomisi ve inovasyon literatiiriindeki kuramsal
yaklagimlar dogrultusunda arastirmada asagidaki hipotezler test
edilmistir:

H1: Ar-Ge harcamalar ile patent bagvurular arasinda pozitif ve
istatistiksel olarak anlamli bir iliski vardir.

H2: Ar-Ge yogunlugu ile patent bagvurular arasinda pozitif ve
istatistiksel olarak anlamli bir iliski vardir.

H3: Ekonomik biiyiime orani ile patent basvurulari arasinda
pozitif ve istatistiksel olarak anlaml bir iligki vardir.

H4: Ar-Ge harcamalari ile patent bagvurular arasindaki seviyeler
lizerinden tahmin edilen basit dogrusal regresyon iligkisi
istatistiksel olarak anlamlidir.

H5: Ar-Ge harcamalari, Ar-Ge yogunlugu ve ekonomik biiyiime
birlikte degerlendirildiginde patent basvurularindaki degisimi
istatistiksel olarak anlamli diizeyde agiklamaktadir.

H1, H2 ve H3 Pearson korelasyon analizi; H4 seviyeler
tizerinden tahmin edilen basit dogrusal regresyon; H5 ise ¢oklu
dogrusal regresyon modeli araciligiyla degerlendirilmistir. H4
icin ayrica birinci fark analizi saglamlik kontrolii olarak dikkate
alinmustir.
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8. BULGULAR
8.1. Veri Seti ve Tammlayic Istatistikler

Arastirmada 2016-2024 donemini kapsayan dokuz yillik
veri seti kullanilmigtir. Donem boyunca nominal Ar-Ge
harcamalar1 ve Ar-Ge yogunlugu genel olarak yiikselmis; patent
basvurular ise yillar arasinda dalgalanmakla birlikte yukar1 yonlii
bir egilim gostermistir.

Tablo 1. Arastirmada Kullanilan Veri Seti

Ar-Ge Ar- Patent GSYH
Yil Harcamasi Ge/GSYH B BlyUmesi
(Milyar TL) (%) (%)
2016 24,641 0,94 6.848 3,3
2017 29,855 0,96 8.555 7,8
2018 38,534 1,03 7.466 35
2019 45,954 1,06 8.088 1,3
2020 54,957 1,09 8.158 1,8
2021 101,738 1,40 8.476 11,8
2022 198,670 1,32 9.119 54
2023 377,542 1,39 8.741 5,0
2024 651,822 1,46 10.351 3,3

Kaynak: TUIK (2025), WIPO (2025) ve World Bank (2026) verilerinden
derlenmistir.

Not: Ar-Ge verileri TUIK; patent serisi WIPO; reel GSYH biiyiime oranlart
Diinya Bankasi1 gostergeleri temelinde olusturulmustur.

Tablo 2. Tammlayici istatistikler

Degisken N | Minimum | Maksimum | Ortalama S;andart
apma
Ar-Ge
Harcamas: | 9 | 24,641 651,822 | 169,301 | 214,295
(Milyar TL)
Patent 9| 6848 10351 | 842244 | 99385
Basvurusu
GSYH
Buyomesi (%) | 1,30 11,80 4.80 3,28
Ar-GE/GSYH | g 0,94 1,46 1,183 0,207
(%)

106



Makro Iktisat Alaminda Giincel Konular ve Akademik Degerlendirmeler

Tanimlayic1 istatistikler, Ozellikle nominal Ar-Ge
harcamalarinin  donem i¢inde hizli bicimde yiikseldigini
gostermektedir. Ar-Ge harcamasi 2016 yilinda 24,641 milyar TL
iken 2024 yilinda 651,822 milyar TL’ye ulagmistir. Bununla
birlikte s6z konusu degisken cari fiyatlarla ifade edildiginden,
nominal artigin enflasyon etkisini de i¢erdigi dikkate alinmalidir.
Ar-Ge yogunlugunun dénem ortalamasi yaklasik %1,18, patent
bagvurularinin ortalamasi ise 8.422,44’tiir.

8.2. Korelasyon Analizi

Degiskenler arasindaki dogrusal iliskinin yoniini ve
giiclinii  belirlemek amaciyla Pearson korelasyon analizi
gergeklestirilmistir.

Tablo 3. Patent Basvurulari ile Temel Degiskenler Arasindaki
Pearson Korelasyonlari

Degiskenler Pearson r p Degerlendirme
Ar-Ge Harcamast - 0,833 0,005 Gugli, pozitif ve
Patent anlaml
Ar-Ge Yogunlugu - 0.775 0,014 Gugcld, pozitif ve
Patent anlamli
GSYH Byumesi - 0,151 0,698 Zayif ve anlamsiz
Patent
Yil - Patent 0839 | 0005 |  Cucll pozitifve
anlaml

Korelasyon sonuglarina gére Ar-Ge harcamalari ile patent
basvurulan arasinda giiclii, pozitif ve istatistiksel olarak anlamli
bir iligki bulunmaktadir (r=0,833; p=0,005). Ar-Ge yogunlugu ile
patent bagvurular1 arasindaki iliski de giiclii, pozitif ve anlamlidir
(r=0,775; p=0,014). Buna karsilik GSYH biiyiime orani ile patent
basvurulart arasindaki iliski zayif ve istatistiksel olarak
anlamsizdir (=0,151; p=0,698). Bu sonuclara gére H1 ve H2
desteklenirken H3 desteklenmemistir.
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8.3. Basit Dogrusal Regresyon Analizleri

8.3.1. Ar-Ge Harcamalarmin Patent Basvurular:
Uzerindeki Aciklayicihg

[lk modelde patent bagvurulart bagiml, Ar-Ge
harcamalar1 bagimsiz degisken olarak ele alimmistir. Tahmin
edilen denklem: Patent = 7.768,25 + 3,864 x Ar-Ge Harcamasi
seklindedir.

Tablo 4. Ar-Ge Harcamasi-Patent Basit Regresyon Sonuglari

Gosterge Deger
R 0,833
R? 0,694
F 15,890
p 0,005
B (Ar-Ge) 3,864
t 3,986

Model seviyeler iizerinden tahmin edildiginde istatistiksel
olarak anlamhdir (F=15,890; p=0,005). R?=0,694 degeri,
incelenen dokuz yillik o6rneklemde patent basvurularindaki
donemsel varyansin yaklagik %69,4’0Unin Ar-Ge harcamasiyla
kurulan  dogrusal model tarafindan Orneklem iginde
aciklanabildigini gostermektedir. Ancak Ar-Ge harcamalarinin
cari fiyatlarla 6lgiilmesi, her iki serinin de belirgin zaman egilimi
tasimast ve birinci fark analizinde iliskinin anlamliligimni
korumamasi nedeniyle bu oran Ar-Ge harcamalarinin patent
bagvurular1 tizerinde %69,4 oraninda nedensel etki yarattig
seklinde yorumlanamaz. H4 yalnizca seviyeler lizerinden tahmin
edilen basit regresyon modeli kapsaminda desteklenmistir;
saglamlik kontrolii bu destegin trend etkisine duyarli oldugunu
gostermektedir.

8.3.2. Ar-Ge Yogunlugunun Patent Basvurular:
Uzerindeki Aciklayicihig

Ikinci modelde Ar-Ge harcamalarinin GSYH igindeki
paymin patent bagvurulartyla iligkisi incelenmigstir. Tahmin
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edilen denklem: Patent = 4.01251 + 3.726,70 x Ar-Ge
Yogunlugu seklindedir.

Tablo 5. Ar-Ge Yogunlugu-Patent Basit Regresyon Sonuclar

Gosterge Deger
R 0,775
R2 0,600
F 10,502
p 0,014
B 3.726,704
t 3,241

Model seviyeler tizerinden tahmin edildiginde istatistiksel
olarak anlamhdir (F=10,502; p=0,014). R*=0,600 degeri,
incelenen drneklemde Ar-Ge yogunlugu ile patent bagvurulari
arasinda  giicli  bir dogrusal birliktelik  bulundugunu
gostermektedir. Bu deger nedensel bir etki orani olarak degil,
seviyeler lizerinden kurulan modelin 6rneklem i¢i agiklama giicti
olarak degerlendirilmelidir.

8.3.3.Ekonomik Biiyiime-Patent iliskisi

Ugiincii modelde yillik reel GSYH biiyiime oranmin
patent basvurulariyla iliskisi incelenmistir.

Tablo 6. GSYH Buylimesi-Patent Basit Regresyon Sonuglari

Gosterge Deger
R 0,151
R? 0,023
F 0,163
p 0,698
B 45,786
t 0,404

Model istatistiksel olarak anlamli degildir (p=0,698).
R?=0,023 olmasi, yillik ekonomik biiylime oraninin patent
basvurularindaki varyansin yalnizca yaklasik %2,3’1 ile dogrusal
iliski icerisinde oldugunu gostermektedir. Bu nedenle 2016-2024
donemi kapsaminda ekonomik biiylimenin patent basvurularinin
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anlamli bir agiklayicist olduguna iliskin yeterli ampirik kanit elde
edilememistir.

8.4. Coklu Regresyon Analizi

Ar-Ge harcamasi, Ar-Ge yogunlugu ve GSYH biiyiime
oraninin patent  basvurulariyla eszamanl iliskisini
degerlendirmek amaciyla {i¢ acgiklayici degiskenin birlikte yer
aldig1 coklu dogrusal regresyon modeli tahmin edilmistir.

Tablo 7. Coklu Regresyon Analizi Sonuclari

Degisken B Standart Hata t p
Sabit 6.714,043 2.168,325 3,096 | 0,027
Ar-Ge Harcamasi 3,313 2,074 1,597 | 0,171
Ar-Ge Yogunlugu 790,794 2.280,661 0,347 | 0,743
GSYH Blylmesi 44,125 89,229 0,495 | 0,642

Modelin genel istatistikleri R?=0,744, diizeltilmis
R?=0,591, F(3,5)=4,854 ve p=0,061 olarak hesaplanmistir. Model
yiiksek bir R? degerine sahip gorlinmekle birlikte %5 anlamlilik
diizeyinde genel olarak anlamli degildir. Ayrica diger degigkenler
kontrol altinda tutuldugunda aciklayic1 degiskenlerin hicbiri tek
basma %5 diizeyinde anlamli degildir. Dokuz gozlem ve {i¢
aciklayic1 degiskenle artik serbestlik derecesinin bese diismesi,
katsay1 tahminlerinin istatistiksel giiclinii smirlamaktadir. Bu
nedenle H5 desteklenmemistir.

8.5. Coklu Baglant1 Testi

Bagimsiz degigkenler arasinda ¢oklu dogrusal baglanti
bulunup bulunmadigini degerlendirmek amaciyla VIF degerleri
hesaplanmistir.

Tablo 8. Coklu Baglanti istatistikleri

Degisken VIF Degerlendirme
Ar-Ge Harcamasi 3,912 Orta diizey baglanti
Ar-Ge Yogunlugu 4,396 Orta/yiiksek baglanti
GSYH Buylmesi 1,692 Diisiik baglant
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Ar-Ge harcamasi ile Ar-Ge yogunlugu arasinda r=0,786
diizeyinde pozitif iliski bulunmaktadir. Her iki degisken ayn1 Ar-
Ge olgusunun farkli boyutlarmi temsil ettiginden, kii¢iik
orneklemde ayni modele birlikte alinmalar1 standart hatalar
yikseltebilmekte ve bireysel Kkatsayilarm  anlamliligimni
azaltabilmektedir. VIF degerleri asir1 ¢oklu baglantiya isaret
etmese de bu ortak varyans ve n=9 kisiti nedeniyle coklu modelin
katsayilari ihtiyatla degerlendirilmistir.

8.6. Zaman Egilimi ve Birinci Fark Analizi

Zaman serisi niteligindeki verilerde degiskenlerin birlikte
artmasi, aralarinda dogrudan ekonomik iligki bulunmasa dahi
yiiksek korelasyon ortaya c¢ikarabilir. Bu nedenle saglamlik
kontrolii kapsaminda patent bagvurulart ile yil arasindaki iligki ve
degiskenlerin birinci farklar incelenmistir.

Patent bagvurulan ile yil arasinda giliclii ve anlamli bir
illiski bulunmustur (r=0,839; p=0,005). Bu durum patent
basvurularinin dénem boyunca belirgin bir zaman egilimine sahip
oldugunu gostermektedir. Nominal Ar-Ge harcamalarmin da ayn1
donemde hizli bigimde ylkselmesi, seviyeler (Gzerinden
hesaplanan Ar-Ge-patent iligkisinin ortak zaman egiliminden
kismen etkilenebilecegine isaret etmektedir.

Ar-Ge harcamalan ile patent bagvurularinin yillik
degisimlerini temsil eden birinci farklar arasindaki Pearson
korelasyonu 1=0,275 ve p=0,509 olarak hesaplanmistir.
Dolayisiyla seviyeler arasinda giiclii bir iliski bulunmasina
karsin, yildan yila degisimler arasinda istatistiksel olarak anlamli
dogrusal iligki saptanmamistir. Bu bulgu, sonuclarin nedensel etki
yerine eszamanli iligki olarak yorumlanmasini gerektirmektedir.
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8.7. Hipotez Sonug¢larinin Toplu Degerlendirilmesi

Tablo 9. Arastirma Hipotezlerinin Sonuclari

Hipotez Analiz Temel Sonug Karar
H1 Pearson r=0,833; p=0,005 Desteklendi
korelasyonu
H2 Pearson 1=0,775; p=0,014 Desteklendi
korelasyonu
H3 Pearson r=0,151; p=0,698 Desteklenmedi
korelasyonu
. R?=0,694; F=15,890; | Seviyelerde
H4 Basit regresyon p=0,005 desteklendi*
R2=0,744; F=4,854; .
H5 Coklu regresyon 0=0,061 Desteklenmedi

* H4, seviyeler iizerinden tahmin edilen basit regresyonda desteklenmistir, Ar-
Ge ve patent serilerinin birinci farklart arasindaki iligki istatistiksel olarak
anlaml degildir (r=0,275; p=0,509). Bu nedenle H4 bulgusu ortak zaman
egilimine duyarl olarak degerlendirilmelidir.

Hipotez sonuglari, seviyeler tizerinden yapilan analizlerde
Ar-Ge harcamalar1 ve Ar-Ge yogunlugu ile patent basvurular
arasinda giliclii ve pozitif eszamanl iliskiler bulundugunu
gostermektedir. Buna karsilik ekonomik biiylime ile patent
basvurulart arasinda anlamli bir iligki saptanmamistir. H4
seviyeler (zerinden tahmin edilen basit regresyonda
desteklenmis, ancak Ar-Ge ve patent serilerinin birinci farklar
arasindaki iligkinin anlamsizlagsmasi bu bulgunun ortak zaman
egilimine duyarh oldugunu gostermistir. Ug agiklayici degiskenin
birlikte yer aldig1 coklu model ise %5 diizeyinde anlamli degildir.

Birinci fark analizi, gucli seviye korelasyonunun ortak
zaman egiliminden kismen etkilenebilecegine isaret etmektedir.
Bu nedenle arastirmanin temel ampirik sonucu, “Ar-Ge
harcamalar1 patent iiretimini dogrudan ve nedensel olarak
artrmaktadir” bigiminde degil; “2016-2024 doneminde Ar-Ge
harcamalar1 ve Ar-Ge yogunlugu ile patent basvurular1 arasinda
gliclii ve pozitif eszamanl iliskiler bulunmaktadir; ancak sinirh
gozlem sayist ve ortak zaman egilimi nedeniyle sonuglar
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nedensellikten ziyade iliski ve agiklayicilik ¢ercevesinde
degerlendirilmelidir” bigiminde ifade edilmelidir.

9. TARTISMA

9.1. Ar-Ge Harcamalari ve Patent Basvurular:
Arasindaki Iliski

Aragtirmanin  temel bulgularindan  biri, seviyeler
lizerinden yapilan analizde Ar-Ge harcamalar1 ile patent
basvurulart arasinda giiclii ve pozitif bir eszamanlt iliski
bulunmasidir (r=0,833; p=0,005). Basit dogrusal regresyon
modeli de oOrneklem i¢inde giiclii bir dogrusal birliktelik
gostermistir (R>=0,694; p=0,005). Bu bulgu, Ar-Ge faaliyetlerini
teknolojik bilgi Uretiminin temel girdilerinden biri olarak
degerlendiren Schumpeter (1934), Romer (1990) ve Aghion ve
Howitt (1992) gibi kuramsal yaklagimlarla yon bakimindan
uyumludur; ancak mevcut ¢alisma bu kuramsal mekanizmanin
nedensel biiyiikliiglinii tahmin etmemektedir.

Bununla birlikte sonuglarin yorumunda iki Onemli
smirlilik bulunmaktadir. ilk olarak Ar-Ge harcamalar1 cari
fiyatlarla olciilmektedir; dolayisiyla nominal artis enflasyon ve
genel fiyat diizeyi degisimlerinden etkilenmektedir. ikinci olarak
hem Ar-Ge harcamalari hem de patent basvurulari incelenen
donemde zaman egilimi gostermektedir. Birinci farklar
arasindaki iligkinin anlamsiz olmasi1 (r=0,275; p=0,509),
seviyelerdeki  giiclii  iliskinin  ortak trendden  kismen
etkilenebilecegini gostermektedir. Bu nedenle bulgu, dogrudan
nedensel etki degil giiglii bir eszamanli iligki olarak
degerlendirilmelidir.

9.2. Ar-Ge Yogunlugu ve inovasyon Performansi

Ar-Ge yogunlugu ile patent basvurulari arasinda da
seviyeler lizerinden giiclii ve istatistiksel olarak anlamli bir iliski
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bulunmustur (r=0,775; p=0,014). Basit regresyon modelindeki
R?=0,600 degeri, incelenen dokuz yillik Orneklemde Ar-Ge
yogunlugu ile patent bagvurulart arasindaki dogrusal birlikteligin
yiiksek oldugunu gostermektedir. Ar-Ge yogunlugu, nominal
harcamaya kiyasla ekonominin biiytikliigiinii kismen dikkate alan
goreli bir gosterge oldugundan bulgunun yorumlanmasinda
tamamlayict 6nem tagimaktadir; yine de bu sonug tek basina
nedensellik kanit1 degildir.

Bununla birlikte Ar-Ge harcamasi ile Ar-Ge yogunlugu
arasindaki yiiksek iliski (r=0,786) ve VIF degerlerinin Ar-Ge
yogunlugu icin 4,396, Ar-Ge harcamasi i¢in 3,912 olmasi, iki
degiskenin ¢oklu modelde 6nemli 6lgiide ortak varyans tasidigini
gostermektedir. Kii¢iik 6rneklem nedeniyle bu durum katsayilarin
bireysel anlamliligin1 azaltmaktadir.

9.3. Ekonomik Biiyiime ve Patent Bagvurular:

GSYH biiylime orani ile patent bagvurulari arasindaki
iliski zay1f ve istatistiksel olarak anlamsizdir (r=0,151; p=0,698).
Basit regresyonda da ekonomik  biyumenin  patent
basvurularindaki varyansi agiklama diizeyi olduk¢a diisiiktiir
(R?=0,023). Dolayisiyla arastirma, kisa donemli y1llik ekonomik
biiylime dalgalanmalariin ayni yil i¢indeki patent bagvurularmi
anlamli bigimde agikladigina iligskin kanit sunmamaktadir.

Bu sonug, inovasyon ile ekonomik biiylime arasindaki
iliskinin gecikmeli, ¢ift yonlii veya daha karmasik kanallar
tizerinden ortaya c¢ikabilecegi goriisiiyle uyumludur. Solow
(1956) ve Lucas (1988) cercevesinde teknolojik ilerleme ve insan
sermayesinin buyume Gzerindeki etkilerinin uzun dénemli
kanallar icerebildigi dikkate alindiginda, ayni1 yilin bilylime orant
ile patent bagvurulari arasinda gii¢lii bir iligki bulunmamasi
kuramsal cerceveyle ¢elismek zorunda degildir. Bununla birlikte
mevcut veri seti gecikmeli veya cift yonlii etkileri dogrudan test
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etmediginden bu yorum literatiire dayali bir aciklama olarak
gorulmelidir.

9.4. Coklu Model ve Saglamhk Bulgularinin
Degerlendirilmesi

Ar-Ge harcamasi, Ar-Ge yogunlugu ve GSYH
biiylimesinin birlikte yer aldig1 ¢coklu dogrusal regresyon modeli
R?=0,744 diizeyinde yiiksek bir orneklem i¢i aciklama orani
tretmesine ragmen, modelin genel anlamliligt %35 esigini
karsilamamistir  (F(3,5)=4,854; p=0,061). Ayrica bagimsiz
degiskenlerin hicbiri diger degiskenler kontrol edildiginde tek
basmma %S5 diizeyinde anlamli degildir. Dokuz gozlem ve ii¢
aciklayic1 degisken nedeniyle artik serbestlik derecesinin bese
diismesi, testlerin istatistiksel giiciinii ve katsayr tahminlerinin
kararliligini smirlandirmaktadir. Bu nedenle yiiksek R? tek basina
gliclii bir model kanit1 olarak degerlendirilmemelidir.

Saglamlik kontroliinde patent bagvurulari ile y1l arasinda
giiclii iliski bulunmasi (=0,839; p=0,005) ve Ar-Ge harcamalari
ile patent basvurularmin birinci farklar1 arasindaki iliskinin
anlamsizlagmasi (r=0,275; p=0,509), seviyelerde gozlenen giiglii
iliskinin ortak zaman egiliminden kismen etkilenebilecegini
gostermektedir. Bu sonu¢ calismanin en 6nemli metodolojik
bulgularindan biridir: mevcut veri, Ar-Ge ile patent ¢iktisi
arasindaki eszamanli birlikteligi goriiniir kilmakta; ancak
nedensel etki veya uzun donem denge iligskisi hakkinda kesin
hikim vermeye izin vermemektedir.

9.5. Politika Cikarmmlari

Aragtirma  bulgular1  ve ilgili literatiir  birlikte
degerlendirildiginde  Tirkiye’nin inovasyon kapasitesinin
artirlmasinda  Ar-Ge  yatinmlarinin = yalnizca  nominal
biiylikliigiiniin degil, reel diizeyinin, GSYH icindeki paymin,
niteliginin ve ¢iktiya doniisme etkinliginin birlikte izlenmesi
gerektigi sdylenebilir. Universite-sanayi is birligi, fikri miilkiyet
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stirecleri, nitelikli insan sermayesi, dijital doniisiim ve bolgesel
inovasyon ekosistemleri arastirmanm ampirik modelinde
dogrudan nedensel olarak test edilmemistir; bu alanlara iliskin
Oneriler caligma bulgularinin ilgili kuramsal ve uygulamali
literaturle birlikte degerlendirilmesinden tiiretilmektedir.

10. POLITIiKA ONERILERI

Aragtirmanm ampirik bulgulari, Ar-Ge gostergeleri ile
patent bagvurulari arasindaki eszamanli iligkiye isaret etmektedir.
Asagidaki politika 6nerileri bu sinirlt ampirik kanit ile ¢aligmada
kullanilan ~ kuramsal ve uygulamali literatiiriin  birlikte
degerlendirilmesine  dayanmaktadir; Oneriler arastirmanin
dogrudan test ettigi nedensel etkiler olarak sunulmamaktadir.

10.1. Ar-Ge Yatirnmlarinin Artirilmasi

Arastirma  sonuglari, seviyeler {izerinden Ar-Ge
harcamalar1 ile patent bagvurular1 arasinda giiclii ve pozitif bir
eszamanl iligki bulundugunu gostermektedir. Bununla birlikte
nominal Ar-Ge serisinin enflasyondan ve ortak zaman
egiliminden etkilenmesi nedeniyle politika tasariminda yalnizca
cari fiyatlarla harcama artisina odaklanilmamaldir. Ar-Ge
kaynaklarmin reel olarak ve GSYH i¢indeki pay1 dikkate alinarak
strdurdlebilir bigcimde artirilmasi; desteklerin patent kalitesi,
ticarilesme, yliksek teknoloji tretimi ve ihracat gibi ¢ikti
gostergeleriyle iligkilendirilmesi daha uygun olacaktir.

Bu kapsamda:

e Ar-Ge harcamalarmin reel diizeyi ve GSYH i¢indeki
pay1 siirdiiriilebilir bicimde artirilmalidir.

e Ar-Ge desteklerinin etkinligi patent Kkalitesi,
ticarilesme ve yiiksek teknoloji ciktilariyla birlikte
izlenmelidir.
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o Ozel sektor Ar-Ge yatirmmlar, ilave ve olgiilebilir
inovasyon ¢iktis1 iiretme kapasitesi gozetilerek tesvik
edilmelidir.

o Ar-Ge destek mekanizmalari erisilebilirlik,
ongoriilebilirlik  ve sonu¢ odaklilik agisindan
sadelestirilmelidir.

Bu yaklagim, aragtirmanin dogrudan tahmin etmedigi
belirli bir harcama hedefi dnermek yerine, Ar-Ge girdilerinin
bilgi ve teknoloji ¢iktisina doniisme etkinligini merkeze
almaktadir.

10.2. Universite-Sanayi Is Birliginin Gii¢clendirilmesi

Universite-sanayi is birligi arastirmanmn  ampirik
modelinde dogrudan test edilmemistir. Bununla birlikte
inovasyon literatlirl ve g¢alismanin bilgi ekonomisi gergevesi
birlikte degerlendirildiginde, akademik bilginin ekonomik ve
teknolojik  ¢iktiya donlismesini  kolaylastiran is  birligi
mekanizmalarinin  giiclendirilmesi tamamlayict bir politika
alanidir.

Bu dogrultuda:

o Universite-sanayi  ortak  arastirma  merkezleri
kurulmalidir

o Teknoloji transfer ofislerinin etkinligi artirilmalidir
o Ortak Ar-Ge projeleri desteklenmelidir

o Akademik arastirmalarin ticarilestirilmesi tesvik
edilmelidir

Bu politika alaninin etkisi, ortak patent, lisanslama,
ticarilesme ve ortak Ar-Ge ¢iktilar1 gibi Olciilebilir gostergelerle
izlenmelidir.
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10.3. Patent ve Fikri Mulkiyet Sisteminin
Guglendirilmesi

Patent bagvurular1 bu arastirmada inovasyon c¢iktisinin
gostergesi olarak kullanilmistir. Ancak patent sayisi tek basina
patentlerin teknolojik veya ekonomik degerini géstermemektedir.
Bu nedenle politika odagi basvuru sayisinin artirtlmasi kadar
patent kalitesi, ticarilesme, lisanslama ve uluslararasi koruma
kapasitesinin gelistirilmesini de kapsamalidir.

Bu kapsamda:

o Patent bagvuru siirecleri hizlandirilmalidir

o Patent maliyetleri diistirtilmelidir

o Universitelerde patent farkindalig: artiriimalidir

o Fikri miilkiyet destek programlar1 yayginlastirilmalidir

Bu politika alaninda basari, yalnizca basvuru sayist ile
degil patentlerin ticarilesmesi ve ekonomik degere donilismesiyle
degerlendirilmelidir.

10.4. Dijital Doniisiim ve Teknoloji Altyapisinin
Gelistirilmesi

Dijital dontigiim degiskenleri arastirmanin  ampirik
modelinde dogrudan test edilmemistir. Bununla birlikte bilgi
ekonomisi literatiirii, dijital altyapt ve veri kapasitesini bilgi
iretimi ve inovasyon siireclerinin tamamlayict unsurlar1 olarak
degerlendirmektedir. Bu nedenle dijital doniisiim politikalari, Ar-
Ge ve inovasyon ekosistemini destekleyen tamamlayici1 araglar
olarak ele alinmalidir.

Bu dogrultuda:
e Yapay zeka ve veri analitigi yatirimlar artirilmalidir
o Dijital altyapt modernize edilmelidir

o Endiistri 4.0 uygulamalar yayginlastirilmalidir

118



Makro Iktisat Alaminda Giincel Konular ve Akademik Degerlendirmeler

o Akalli tiretim teknolojileri desteklenmelidir

Bu politika alaninin etkisi verimlilik, dijital yogunluk,
teknoloji  kullanimi ve yenilik c¢iktilart gibi gostergelerle
izlenmelidir.

10.5. Insan Sermayesi ve Egitim Sisteminin
Gelistirilmesi

Insan sermayesi arastirmanm ampirik modelinde
dogrudan yer almamakla birlikte bilgi ekonomisi ve i¢sel biiylime
literatiiriinde yenilik kapasitesinin temel unsurlarindan biridir. Bu
nedenle egitim ve beceri politikalarinin Ar-Ge ve inovasyon
politikalariyla esgiidiimlii yiiriitiilmesi 6nem tagimaktadir.

Bu kapsamda:

o STEM egitimi yayginlastirilmalidir

o Dijital beceriler gelistirilmelidir

o Girigsimcilik egitimi desteklenmelidir

e Yasam boyu dgrenme programlart uygulanmalidir

Bu politika alaninda nicelik kadar beceri niteligi,

arastirmact kapasitesi ve teknoloji iiretimine katki gibi sonug
gostergeleri esas alinmalidir.

10.6. Bolgesel Inovasyon Ekosistemlerinin
Gelistirilmesi

Inovasyon faaliyetlerinin bdlgesel boyutu bu arastirmanin
ampirik modelinde dogrudan test edilmemistir. Bununla birlikte
ilgili literatiir dogrultusunda bolgesel inovasyon ekosistemlerinin
gelistirilmesi, ulusal inovasyon kapasitesini destekleyebilecek
tamamlayici bir politika alan1 olarak degerlendirilebilir. Bolgesel
politikalar tasarlanitken tek tip yaklasim yerine yerel
uzmanlasma, arastirma altyapisi, firma yapist ve beseri sermaye
farkliliklar1 dikkate alinmalidir.
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Bu dogrultuda:

o Teknoloji gelistirme bolgeleri yayginlagtirilmalidir
o Bolgesel Ar-Ge merkezleri kurulmalidir

e Yerel girisimcilik desteklenmelidir

o Bolgesel inovasyon stratejileri gelistirilmelidir

Bu politika alanmin basarist bolgesel Ar-Ge, girisimeilik,
patent, ticarilesme ve yiiksek katma degerli iiretim gostergeleriyle
izlenmelidir.

11. BILIMSEL KATKI VE SINIRLILIKLAR

Bu ¢alisma, Tiirkiye’nin 20162024 dénemindeki Ar-Ge
harcamalari, Ar-Ge yogunlugu, patent basvurular1 ve ekonomik
biliylime gdstergelerini ayn1 ampirik c¢ergevede degerlendirerek
bilgi ekonomisi ve inovasyon iligskisine giincel ve kesfedici bir
goriinlim sunmaktadir. Calismanin temel bilimsel katkisi, Ar-Ge
gostergeleri ile patent bagvurulari arasindaki giiclii seviye
iligkilerini nicel olarak ortaya koymakla yetinmeyip, ¢oklu
regresyon ve birinci fark saglamlik kontrolii araciligiyla bu
iliskilerin yorum sinrrlarm  da  gdstermesidir.  Ozellikle
seviyelerde anlamli goriinen Ar-Ge-patent iliskisinin birinci
farklarda anlamliigin1 kaybetmesi, ortak zaman egiliminin
dikkate alinmasinin 6nemini ortaya koymaktadir.

Calisma ayrica tek degiskenli modeller ile ¢oklu model
arasindaki  sonu¢ farkin1  goriinir kilmaktadir.  Ar-Ge
harcamalarinin seviyeler iizerinden basit regresyonda anlaml
olmasi, buna karsilik {i¢ aciklayic1 degiskenli coklu modelin %5
diizeyinde genel anlamliliga ulasmamasi; kii¢iik 6rneklem, ortak
varyans ve diisiik serbestlik derecesinin ampirik sonuglarin
yorumunu nasil etkileyebildigini gostermektedir. Bu yoniiyle
calisgma, Tirkiye’ye iliskin gilincel gostergeleri bir araya
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getiritken metodolojik ihtiyatin da analizin ayrilmaz pargasi
olmasi gerektigini vurgulamaktadir.

Calismanin en 6nemli smirliligi, 2016-2024 dénemini
kapsayan yalnizca dokuz yillik gozleme dayanmasidir. Ug
aciklayict degiskenli c¢oklu regresyonda artik serbestlik
derecesinin bese diigmesi katsayi tahminlerinin kararliligin1 ve
testlerin istatistiksel giictinii smirlandirmaktadir. Ayrica patent
basvurularinin  inovasyonun tek c¢ikti gOstergesi olarak
kullanilmasi; iiriin, siire¢ ve organizasyonel inovasyon, patent
kalitesi, lisanslama ve ticarilesme gibi diger boyutlarin kapsam
disinda kalmasia yol agmaktadir.

Ar-Ge harcamalarinin cari fiyatlarla dlciilmesi ayr1 bir
smirhiliktir. Incelenen dénemde fiyat diizeyindeki degisimler
nominal Ar-Ge harcamalarindaki artig1 biiyiitebilir. Patent
basvurular1 ile nominal Ar-Ge harcamalarinin ortak zaman
egilimi gostermesi de seviyeler Uzerinden yiksek korelasyon ve
R? iiretme riski tagimaktadir. Birinci fark analizinde iliskinin
anlamliligmi kaybetmesi bu thtiyatin gerekliligini
desteklemektedir. Bunun yaninda c¢alisma, dokuz goézlemin
siirhiligi nedeniyle kapsamli birim kok, koentegrasyon veya
gecikmeli dinamik model tahminlerini temel analiz olarak
uygulamamistir; dolayisiyla uzun donem denge iligkisi ve
nedensellige iliskin ¢ikarim yapilmamaktadir.

Gelecek arastirmalarda daha uzun zaman serileri, uygun
fiyat endeksleriyle reel hale getirilmis Ar-Ge harcamalari, patent
kalitesi ve ticarilesme gostergeleri, arastirmact sayisi, yliksek
teknoloji  ihracati, egitim ve dijitallesme degiskenleri
kullanilmalhidir. Veri uzunlugu yeterli oldugunda duraganlik ve
koentegrasyon sinamalari, gecikmeli etkiler, ARDL veya diger
uygun zaman serisi yontemleri uygulanabilir; tlke ya da bolge
panel verileri de gbzlem sayisii artirarak daha  gliglii
karsilastirmal1 ve nedensel analizlere olanak saglayabilir.
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12. SONUC

Bu arastirma, Tiirkiye’de bilgi ekonomisinin temel
gostergeleri ile inovasyon c¢iktisini temsilen kullanilan patent
bagvurulart arasindaki iliskileri 2016-2024 dOnemi igin
incelemistir. Seviyeler ilizerinden yapilan analizlerde Ar-Ge
harcamalar1 ile patent bagvurular arasinda giiclii ve pozitif bir
iliski (r=0,833; p=0,005), Ar-Ge yogunlugu ile patent bagvurulari
arasinda da giicli ve anlamh bir iliski (1=0,775; p=0,014)
belirlenmistir. Buna karsilik yillik reel GSYH biiylime orani ile
patent basvurulari arasindaki iliski anlamli degildir (r=0,151;
p=0,698).

Ar-Ge harcamalarmin seviyeler {izerinden tahmin edilen
basit dogrusal regresyon modeli anlamhdir (R?>=0,694; F=15,890;
p=0,005). Ancak bu sonug, patent bagvurularindaki degisimin
9069,4’0Unin  Ar-Ge  harcamalarindan nedensel  olarak
kaynaklandig1 anlamma gelmemektedir. Ug agiklayic degiskenin
birlikte yer aldigi coklu model %35 diizeyinde genel anlamliliga
ulasmamistir (R?=0,744; diizeltilmis R*=0,591; F(3,5)=4,854;
p=0,061). Ayrica patent bagvurulari ile yi1l arasindaki giiclii iliski
(r=0,839; p=0,005) ve Ar-Ge-patent birinci fark korelasyonunun
anlamsiz olmas1 (r=0,275; p=0,509), seviyelerdeki gii¢lii iligkinin
ortak zaman egilimine duyarli oldugunu gdstermektedir.

Bu nedenle calismanin temel ampirik sonucu, Ar-Ge
yatirnmlarmin patent {iretimini dogrudan ve nedensel olarak
artirdigt  biciminde degil; 2016-2024 doneminde Ar-Ge
harcamalar1 ve Ar-Ge yogunlugu ile patent bagvurular: arasinda
giiclii pozitif eszamanl iliskiler bulundugu, ancak bu iliskilerin
kiigiik Orneklem, nominal Ol¢iim ve ortak zaman egilimi
nedeniyle nedensellik olarak yorumlanamayacagi bi¢iminde
ifade edilmelidir. H4 seviyeler (zerinden basit regresyonda
desteklenmekle birlikte, birinci fark saglamlik kontrolii bu
destegin trend etkisine duyarl oldugunu gostermektedir.
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Bulgular ve ilgili literatir birlikte degerlendirildiginde
Tiirkiye’nin inovasyon kapasitesinin gelistirilmesinde Ar-Ge
kaynaklarmin yalnizca nominal olarak artirilmasi degil, reel
diizeyinin ve GSYH i¢indeki paymnin siirdiiriilebilir bi¢imde
giiclendirilmesi, kaynak tahsisinin etkinliginin ylkseltilmesi ve
Ar-Ge’nin nitelikli inovasyon c¢iktisina doniisme kapasitesinin
izlenmesi ©nem tasimaktadir. Universite-sanayi is birligi,
teknoloji  transferi, fikri miulkiyet, dijital beceriler, insan
sermayesi ve bolgesel inovasyon politikalar1 ise bu caligmada
dogrudan test edilmeyen fakat literatiir temelinde tamamlayici
politika alanlar1 olarak degerlendirilmektedir.

Politika hedefleri yalnizca nominal Ar-Ge harcamasi ve
patent basvuru sayisma dayandirilmamalidir. Reel Ar-Ge
harcamasi, Ar-Ge yogunlugu, patent kalitesi ve ticarilesmesi,
lisanslama gelirleri, yiiksek teknoloji iiretimi ve ihracati ile
aragtirmaci verimliligi gibi sonu¢ odakli gostergeler birlikte
izlenmelidir. Boyle bir yaklagim, bilgi ekonomisine ge¢isin girdi
artisindan ziyade bilginin teknolojik ve ekonomik degere
doniisme kapasitesi tizerinden degerlendirilmesini saglayacaktir.

Sonug olarak ¢alisma, Tirkiye’de Ar-Ge gostergeleri ile
patent basvurular1 arasinda 2016-2024 doneminde guclu bir
eszamanlt birliktelik bulundugunu ortaya koymakta; ayni
zamanda bu birlikteligin kisa, nominal ve trend i¢eren zaman
serileri nedeniyle nedensel bir etki olarak sunulmamasi
gerektigini gostermektedir. Calismanin bilimsel degeri, giiglii
seviye iliskisini raporlamasinin yani sira bu iliskinin saglamlik
kontroliinde zayifladigini agik bigimde gostermesi ve daha uzun,
reel ve dinamik veri yapilariyla yiirtitiilecek ileri arastirmalar i¢in
sianabilir bir ¢erceve sunmasinda yatmaktadir.
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TURKIYE'DE KiSI BASINA DUSEN GELIR ILE
PETROL FIYATLARI ARASINDAKI iLiSKi

Gilnur ACAR?

1. GIRIS

Enerji ekonomik ve sosyal hayatin siirdiiriilebilmesine
katki saglayan temel araglardan biridir. $oyle ki ekonomik
aktorlerden biri olan firmalar {iretimlerini gergeklestirebilmek
icin girdi olarak enerjiye ihtiya¢ duyarlar. Tiiketiciler giinliik
yasamlarinda bir¢ok kez enerji  kullanimi1 gerceklestirir.
Yenilenemez enerji kaynaklarindan biri olan petroliin diinyada
toplam enerji kullanimi i¢indeki payi, 2025 yilinda yaklasik
%33.,5 olup, en yiiksek paya sahip enerji kaynagi olmustur
(Energy Institute, 2026). Tiirkiye'de benzer sekilde nihai enerji
kullaniominda 2024 yilinda petrol, %41,9'luk payla en ¢ok
kullanilan enerji kaynagi olmustur (TUIK, 2024).

Petroliin yenilenemez bir enerji kaynagi olmasi, petrol
fiyatlarinda yasanan fiyat soklarinin ekonomileri olumsuz
etkileyerek durgunluk yaratmasi (Hamilton, 1983), ithal eden
tilkeler i¢in 6nemli bir maliyet, ihra¢ eden lilkeler igin ise 6nemli
bir gelir kaynag:1 yaratmasi nedeniyle (Gilindogan ve Tok, 2019)
makroekonomik degiskenlerle olan iligkisi, tilke ekonomileri igin
arastirtlmas1 gereken bir konu olmustur (Ferderer, 1996;
Farzanegan ve Markwardt, 2009; Cunado ve Gracia, 2003).
Nitekim Tiirkiye 6zelinde de ¢esitli ¢caligmalar bulunmaktadir
(Oksiizler ve Ipek, 2011; Sanli ve Tuna, 2014).

1 Ars. Gor., Anadolu Universitesi, Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, Iktisat
Bolimi, ORCID:0000-0003-4963-9326
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Uretim verilerine bakildiginda, Tiirkiye 2024 yilinda
giinliik ortalama 107 bin varil ham petrol iiretirken, glinliik 603
bin varil ham petrol ve 376 bin varil islenmis iirlin ithal etmistir.
Ulkenin petrolde ithalata bagmmlihigi %90,2 seviyesinde
gerceklesmistir (TPAO, 2024). Petrol {iretiminde bu derece
yiiksek olan disa bagimlilik, Tiirkiye ekonomisinin dlinya petrol
fiyat soklarina karst duyarli olmasma yol agmaktadir. Nitekim
1973 yilinda yasanan OPEC ambargosu ve 1979 yilindaki petrol
krizi, yliksek derecede petrol fiyat artislarina yol agarak petrol
ithalatcisi tilkelerin ekonomilerini olumsuz etkilemistir.

Bu calisma Tiirkiye'de petrol fiyat1 ile kisi basina diisen
gelir arasindaki iliskiyi 1960-2025 yillart i¢in analiz etmeye
yoneliktir.  Petrol fiyatin1 temsilen Brent petrol fiyati
kullanilmigtir. Bunun nedeni diinyada petrol fiyatlarmm
belirlenmesinde Brent petrol fiyatinin baz alinmasidir. Kisi bagina
disen gelir iilke vatandasinin ortalama olarak ne kadar
kazandigin1 tahmin eden bir gostergedir. Bu nedenle petrol
fiyatlartyla bu gosterge arasindaki iliskinin c¢alismay1 ilging
kilacag1 diisiiniilmiistiir. Analizde her iki degiskenin de farki
alindiginda duragan olmalar1 nedeniyle Johansen esbiitiinlesme
testi uygulanmig olup belirtilen donem igerisinde degiskenlerin
esbiitiinlesik olduklar1 saptanmigstir. Petrol fiyatlarindaki 1
birimlik artis uzun dénemde kisi basina reel GSYIH' da yaklasik
olarak 18,31 birimlik bir azalisa yol actigi bulunmustur.
Biiylimenin petrol fiyatt artisindan olumsuz etkilenmesi
Tirkiye'nin petrol ithalatgis1 bir iilke konumunda olmasindan
otlirti beklenen bir sonugtur. Calismada vektor hata diizeltme
modeline (VECM) basvurulmus olup hata diizeltme terimi
istatistiksel olarak anlamli bulunmustur, ancak pozitif isaretli
¢cikmistir. Bu durum, sistemin sapma durumunda dengeye donme
egilimi gostermek yerine dengeden uzaklastigina isaret ettiginden
calismanin bir smirliligi olarak degerlendirilmistir. Modelin
dinamik yapisinin 1973-1986 doneminde yasanan yogun petrol
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fiyat soklarindan etkilenmis olabileceginden bdyle bir sonugla
karsilasildig: diistintilmektedir.

Izleyen boliimlerde sirasiyla konuyla ilgili literatiir
taramasi, ¢alismada kullanilan veri seti ve yontem, elde edilen
bulgular ve sonug¢ kismina yer verilmektedir.

2. LITERATUR TARAMASI

Literatiir incelendiginde kisi basina diisen gelir ile petrol
fiyat1 arasindaki iliskiye dayali c¢alismalarin oldukg¢a sinirh
oldugu fakat petrol fiyati ile ekonomik biiylime arasindaki
iliskiye dayali arastirmalarin yogun oldugu fark edilmistir. Bu
nedenle ilgili yazin daha ¢ok ekonomik biiyiime ve petrol fiyati
lizerine yapilan ¢alismalar1 aktarmaktadir.

Mucuk ve Uysal (2009), Tirkiye’de enerji tiiketimi ile
ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi 1960-2006 yillar1 arasinda
Johansen Egbiitiinlesme testi uygulayarak analiz ettiklerinde bu
iki degisken arasinda esbiitinlesme oldugu sonucuna
ulagmiglardir. Gokmenoglu vd. (2015) ve Yanar ve Kerimoglu
(2011) ayni1 yontemi uygulayarak sirastyla 1961-2012 ve 1975-
2009 donemlerini analiz etmiglerdir. ilk bahsedilen yazarlar
petrol fiyati, enflasyon, Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYIH) ve
endiistriyel {iretim arasindaki iliskiyi incelerken, ikinci
bahsedilen yazarlar ise enerji tiiketimi, ekonomik biiylime ve cari
acik arasindaki iliskiyi incelemisler ve her iki ¢alismada da uzun
donemli bir iligkinin oldugu bulunmustur.

Yukarida deginilen calismalarin aksine Yilanci (2017)
Fourier Esbiitiinlesme testi kullanarak 1990-2006 doneminde;
Yildirim ve Konat (2023) ise RALS (Artiklarla Genisletilmis En
Kiguk Kareler) tabanl esbiitiinlesme testi kullanarak 1987-2019
doneminde enerji tiikketimi ile ekonomik biiylime arasinda uzun
donemli bir iliskinin mevcut olmadigini bulmuslardir. Yiiksel vd.

130



Makro Iktisat Alaminda Giincel Konular ve Akademik Degerlendirmeler

(2020), VAR (Vektor Otoregresyon) metodu kullanarak 1983
yilindan 2018’e kadar olan zamani analiz ettiklerinde ise petrol
fiyatlarinin ekonomik biiyiimeyi az diizeyde etkiledigi sonucuyla
karsilasmiglardi. =~ NARDL (Dogrusal Olmayan Gecikmesi
Dagitilmis Otoregresif) modelini kullanan Benli vd. (2019),
petrol fiyat artisinin ekonomik bilylimeyi olumsuz etkiledigini
ancak petrol fiyatinda olusacak diisiislerin ise ekonomik
bliyiimeye etki etmeyecegini belirtmislerdir.

Oztiirk ve Kilig (2018), 26 OECD iilkesini 1987-2015
periyodu icin Granger nedensellik testiyle analiz ettiklerinde
petrol fiyati ve ekonomik biiylime arasinda cift yonlii bir
nedensellik iligkisinin olduguna ulasmislardir. Avrupa iilkeleri
tizerine Dumitrescu ve Hurlin Granger nedenselligin uygulandigi
calismada da 1990-2023 donemi i¢in ayni sonuca varimustir.
Ayrica caligma petrol fiyatinda %1°lik bir artisin biiylimeyi
%0,80 arttiracagi ve biliylimedeki %]1’lik artisin ise petrol
fiyatlarinda %0.12’lik bir artisa yol agacagi sonucuna ulasilmigtir
(Ayyildiz, 2025). G-7 iilkeleri iizerine ¢alismis olan Ghalayini
(2011) ise Granger nedensellik testini kullanarak petrol fiyatindan
GSYIH’ya dogru bir nedensellik iliskisi bulmustur. lgili
degiskenlerin nedensellik iliskisi Tiirkiye bazinda incelendiginde
2003Q1-2019Q4 i¢in ekonomik biiylimeden petrol fiyatina dogru
tek yonlii iligki bulundugu (Kamaci ve Goktas, 2020); 2014Q1-
2019Q4 donemi i¢in yapilan baska bir ¢alismada ise tek yonli
iliskinin petrol fiyatindan ekonomik biiylimeye dogru oldugu
belirtilmistir (Aka, 2020).

Petrol fiyatlarinin makroekonomik degiskenler tizerindeki
aktarim mekanizmasini inceleyen calismalar da bulunmaktadir.
Ongoriilemeyen petrol iiretimindeki azalmanin ciddi bir sekilde
kiiresel ekonominin islevini etkileyecegi vurgulanmaktadir
(Jimenez-Rodriguez, 2022). Petrol fiyatindaki artiglarin makro
degiskenler yoluyla ekonominin dinamigini etkiledigini belirten
bircok ¢alismadan Deyshappriya vd. (2023), bunun faiz yoluyla
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ekonomik biiyiimeyi tesvik ettigini ancak doviz kuru, hiikiimet
harcamalar1 ve yatirimlar kanaliyla ekonomik biiyiimeyi olumsuz
etkiledigini, bu olumsuz etkinin ise daha baskin oldugunu ortaya
koymuslardir. Gortis vd. (2019), yaptiklar1 galigmada petrol
thracatinin degisen fiyatlardan ziyade degisen gelire daha duyarl
oldugunu tespit etmislerdir.

Yapilan c¢aligmalarin  bulgularindan hareketle petrol
fiyatlar1 ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiye dair bir uzlasiya
varilamadig1 goriilmiistiir; baz1 ¢aligmalar uzun dénemli bir iligki
tespit ederken bazilar ise degiskenler arasinda iligki olmadigini
bulmustur, hatta degiskenler arasinda pozitif iliski bulan
arastirmalarin yani sira negatif iligki oldugunu tespit eden
arastirmalar da olmustur. Nedensellik yonii konusunda da
celiskili sonuclara ulasilmistir. Ayrica s6z konusu ¢aligmalarin
neredeyse timii toplam ekonomik biiyiime (GSYIH) iizerine
odaklanmis olup, kisi basina diisen reel gelir ile petrol fiyatlar
arasindaki iligkiyi inceleyen g¢alismalar oldukca smirli sayida
olmustur. Bu ¢alisma, Tiirkiye'de 1960-2025 donemini kapsayan
uzun bir zaman serisi kullanarak kisi basina diisen reel gelir ile
reel Brent petrol fiyat1 arasindaki uzun ve kisa donemli iligkiyi
Johansen esbiitiinlesme ve VECM yontemleriyle inceleyerek bu
boslugu doldurmay1 amag¢ edinmistir.

3. VERIi VE YONTEM

Bu calisma Tiirkiye'de kisi basma diisen reel gelir ile
petrol fiyati arasindaki iligkiyi arastirmaktadir. Kisi basina diisen
reel gelir igcin Diinya Bankasi Diinya Kalkinma Gostergeleri
(WDI) veri tabanindan reel GSYIH (2015 sabit ABD dolari)
(Diinya Bankasi, 2025a); petrol fiyatin1 temsilen ise reel Brent
petrol fiyati, Diinya Bankas1 Emtia Fiyatlar1 veri tabanindan reel
Brent ham petrol fiyat1 (2010 sabit ABD dolari, varil basina)
(Dilinya Bankasi, 2025b) alinarak degiskenler analiz edilmeye
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baglanmistir. Analizde bu degisken isimleri sirasiyla GDP_PER
ve OIL_PRICE olarak kisaltilmistir. Degisken olarak reel Brent
petrol fiyatinin sec¢ilme nedeni, diinya petrol ticaretinin biiyiik
kismmin bu fiyata endeksli olmasi ve dolayisiyla Tiirkiye’nin
ithal ettigi petrol fiyatinin belirlenmesinde etkili olmasidir.
Calisma 1960 ile 2025 donemini kapsamakta olup 66 gozlem
icermektedir.

3.1. Birim Kok Testi

Zaman serisi analizlerinden guvenilir sonuglar elde etmek
icin  Oncelikle serilerin duragan olmasi, yani birim kok
icermemesi  gerekir. Bunun nedeni, birim kok iceren
degiskenlerle ~ yapilan  analizlerin = yamiltict  sonuglar
verebilmesidir. Eger seri birim kok igeriyorsa, serinin farki
alinarak duragan hale getirilmeye ¢alisilir. Bu amagla, analizde
serilerin duragan olup olmadiginin test edilmesinde Genisletilmis
Dickey-Fuller (ADF) testi kullanilmistir (Dickey ve Fuller,
1981). Bu test, serinin gecikmeli degerlerini modele katarak
tahminde bulunur. ADF testi asagidaki denklem yardimiyla
tahmin edilir:

AY, =u+6Y g +at+ XL, viAY  + &

Burada A fark islemcisini, Y; ilgili degiskeni, t trend
degiskenini ve & hata terimini ifade etmektedir. Test edilen
hipotezler ise su sekildedir:

Ho:6 = 0 (Seri birim kok icermektedir.)

Hi: & < 0 (Seri birim kok icermemektedir.)

Karar siirecinde, ADF test istatistiginin mutlak degeri
MacKinnon (1996) kritik degerleriyle karsilagtirilir;  test
istatistiginin kritik degerden mutlak olarak biiyiik olmasi1 halinde
Ho reddedilir ve serinin duragan oldugu sonucuna varilir.
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3.2. Esbiitiinlesme Testi

Degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin olmasi,
uzun donemde birlikte hareket halinde olduklarini yani bir denge
noktasina varacaklarin1 gosterir. Ekonometrik analizlerde bu
iliskinin test edilebilmesi i¢in duragan olmayan serilerin duragan
hale getirilmeleri gerekir. Bu ¢aligmada, her iki degiskenin de I
(1) diizeyinde duragan olmasi nedeniyle ayni dereceden
biitiinlesik olan degiskenlere uygulanabilen Johansen (1988,
1991) esbiitiinlesme testinin uygulanmasi tercih edilmistir.
Johansen testi, esbiitiinlesik vektdr sayisini belirlemek amaciyla
Iz ve Maksimum Ozdeger istatistiklerinden yararlanmaktadir.
Gecikme uzunlugunun belirlenmesinde ise Akaike Bilgi Kriteri
(AIC) esas alinmis ve 3 gecikme uzunlugu tercih edilmistir.

Aiz = =T Xy In(1 — A)

Amaks = —TIn(1 — ir+1)

Yukaridaki denklemlerde T gézlem sayisin, A; ise tahmin
edilen 6zdegerleri ifade etmektedir. Iz istatistigi, en fazla r adet
esbiitiinlesik vektér bulundugu seklindeki sifir hipotezini test
ederken; Maksimum Ozdeger istatistigi, r adet esbiitiinlesik
vektore karsilik r+1 adet esbiitiinlesik vektor bulundugu alternatif
hipotezini test etmektedir.

Ho: r = 0 (Esbiitiinlesik vektor yoktur.)

Hi:r =1 (En az 1 esbiitiinlesik vektor vardir.)

3.3. Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM)

Degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin tespit
edilmesinin ardindan ilgili degiskenlerin hem kisa hem de uzun
donem hareketleri hakkinda bilgi veren Vektor Hata Diizeltme
Modeli (VECM) tahmin edilmektedir. VECM denkleminde kisa

donemde olusan sapmalarin ne kadar zaman sonra uzun déonemde
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dengeye gelecegini gosteren hata diizeltme terimi (ECT) igeriyor
olmas1 6nemli bir avantajdir.

AY, = 1y + M ECTy_y + X BiAY; + X1, 00X, + &

Burada ECT;_, bir 6nceki doneme ait hata dizeltme
terimini, m; ise dengeden sapmanin diizeltilme hizinm
gostermektedir. m; Kkatsayisinin negatif ve istatistiksel olarak
anlamli olmasi, sistemin uzun dénem dengesine yakinsayacagi
anlamina gelir.

3.4. Model Kararhhg: ve Diagnostik Testler

VECM’ in kararli olup olmadiginin analizi AR
karakteristik kok testi ile yapilir; modelin kararli olmasi igin,
esbiitiinlesik vektor sayisi kadar birim kok disindaki tiim koklerin
1'den kii¢lik olmas1 gerekmektedir.

Modelin artiklarmnin istatistiksel Ozellikleri ise LM
otokorelasyon testi ve Jarque-Bera normallik testi ile analiz edilir.

4. BULGULAR

Kisi basina diisen reel gelir ile petrol fiyat1 arasindaki
iliskinin tespit edilmesinde Oncelikle ADF birim kok testi
yardimiyla duraganlik analizi yapilmistir. Her degisken icin
model sabit ve trendli ve sadece sabitli olacak sekilde ayr1 ayri
belirlenmistir. Asagida yer alan Tablo1 de sonuglar paylagilmistir.

Tablo 1. Augmented Dickey-Fuller (ADF) Testi

Degisken Sabitli Model Sabit ve Trendli Model
GDP_PER 4.503 (1.00) 1.183 (0.999)
DGDP_PER 6.00177(0.000) -7.383"" (0.000)
OIL_PRICE -1.764 (0.395) -2.534 (0.311)
DOIL_PRICE -6.535™" (0.000) -6.482™" (0.000)

>k

Not: ™, %1 diizeyinde anlamlihg: ifade etmektedir. Parantez igindeki degerler
degiskenlerin olasilik degerleridir. Analiz de maksimum gecikme uzunlugu 4
olarak belirlenmis olup, bilgi kriteri olarak Akaike Bilgi Kriteri (AIC)
kullanilmusgtir.
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Tablo 1 de yer alan ADF testi sonucuna gore her iki model
icin degiskenlerin diizeyde duragan olmadiklari ancak birinci
farki alindiklarinda duragan hale geldikleri tespit edilmistir. Her
iki degigkenin de biitiinlesme derecesinin ayn1 diizeyde yani I(1)
olmasindan otiirii esbiitiinlesme iliskinin tespitinde ayni derecede
biitlinlesik seriler i¢in uygulanan Johansen (1988, 1991)
Esbiitiinlesme Testinin uygulanmasi uygun goriilmiistiir. Asagida
yer alan tabloda testin sonuglar paylagilmistir.

Tablo 2. Johansen Esbiitiinlesme Testi Sonuclari

Esbiitiinlesik | Ozdeger | iz %5 Maks. %5
Vektor Sayisi Istatistigi | Kritik | Ozdeger Kritik
Deger | istatistigi | Deger
r=0 0.218 19.017 15.495 | 15.273 14.265
<1 0.059 3.744 3.841 3.744 3.841

Not: r, esbiitiinlesik vektdr sayisini gostermektedir.

Iz ve Maksimum Ozdeger istatistikleri, %5 anlamlilik
diizeyinde esbiitiinlesme iliskisinin olmadigi hipotezinin (r=0)
reddedilebilecegini gostermektedir. Dolayisiyla %5 anlamlilik
seviyesinde GDP_PER ve OIL PRICE degiskenleri arasinda 1
tane esbiitlinlesik vektor iliskisinin var olmasi, Tiirkiye'de kisi
basina diisen reel gelir ile reel Brent petrol fiyat1 arasinda bir uzun
donem iligkisinin oldugu anlamina gelmektedir. Normalize
edilmis esbiitiinlesme denklemi ise su sekildedir:

GDP_PER =-18.310 x OIL_PRICE

Bu denkleme gore, kisi basmna reel GSYIH ile reel Brent
petrol fiyati arasinda uzun donemde negatif yonli bir iliski
bulunmaktadir. Petrol fiyatlarindaki 1 birimlik artis uzun
donemde kisi basina reel GSYIH' da yaklasik olarak 18.31
birimlik bir azalisa yol agmaktadir. Biiylimenin petrol fiyati
artisgindan olumsuz etkilenmesi Tiirkiye’nin petrol ithalatgisi bir
ulke konumunda olmasindan otiirii beklenen bir sonugtur.
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Esbiitiinlesme iliskisinin tespit edilmesi durumundan
Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM) tahmin edilmistir.

Tablo 3. Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM) Sonuglari

Bagimh Degisken: D(GDP_PER) Katsay t-Istatistigi
CointEql 0.051 3.685"
D(GDP_PER(-1)) 0.051 0.348
D(GDP_PER(-2)) -0.050 -0.342
D(GDP_PER(-3)) -0.331 -2.237"
D(OIL_PRICE(-1)) -6.870 -2.084™
D(OIL_PRICE(-2)) -2.400 -0.750
D(OIL_PRICE(-3)) 3.979 1.212

C 280.933 4.600™"

Not: ™, ™" smasiyla %5 ve %1 diizeyinde anlamlihgi ifade etmektedir.

CointEql, hata diizeltme terimini ifade etmektedir.

VECM tahmininde, denklemde yer alan CointEql
katsayis1 istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Fakat ilgili
katsayinin isareti teorik olarak beklenen negatif isaret yerine
pozitif ¢ikmustir. SOyle ki hata diizeltme teriminin negatif isaretli
olmasi, sistemin dengeden sapmasi durumunda bu sapmay1 bir
sonraki donemde diizeltmeye ¢alistigini gdsterir; isaretin pozitif
olmasi ise sistemin sapma durumunda dengeye donme egilimi
yerine uzaklagtigina isaret eder. Bu durum, c¢aligmanin bir
sinirhiligi olarak degerlendirilmekle birlikte modelin dinamik
yapisinin = 1973-1986 doneminde yasanan yogun petrol fiyat
soklarindan etkilenmis olabilecegini de gostermektedir. Ote
yandan, kisa dénem katsayilar1 teorik beklentiyle uyumludur.
Fark1 alinmis kisi bagina diisen GSYIH bagimli degisken oldugu
denklemde goriilecegi tizere, petrol fiyatinin bir donem gecikmeli
degisimi istatistiksel olarak %S5 diizeyinde anlamli ve negatif
isaretli olarak bulunmustur. Bu bulgu bize bir 6nceki doneme ait
petrol fiyati artiglarinin ilgili doneme ait ekonomik biiylimeyi
olumsuz etkiledigini gostermektedir.

VECM modelinin dinamik kararliligi ve artiklarin
istatistiksel ozellikleri, AR karakteristik kok testi, otokorelasyon
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(LM) testi ve normallik (Jarque-Bera) testi ile smanmistir.
Modelin dinamik kararliligt AR Karakteristik Kok testi ile,
artiklarin istatistiksel 6zellikleri ise LM otokorelasyon ve Jarque-
Bera normallik testleri ile sinanmistir.

Tablo 4. AR Karakteristik Kok Testi Sonuglari

Kok Sirasi Modilius
1.036
1.000
0.703
0.625
0.622
0.285

OO IWIN |-

Not: Modiiliis degerleri, karakteristik koklerin mutlak degerini ifade
etmektedir.

AR Karakteristik kok testi sonuglarina gére VECM
yapisiin gerektirdigi tek birim kokiin yani sira, ikinci bir kok
tespit edilmistir. Tablo 4 de goriildiigii iizere kokiin degeri
1.036°dir. Dolayistyla model tam anlamiyla kararli olmamakta
fakat sinirda kararlilik géstermektedir. Bu durumun nedeni olarak
1973-1986 doneminde meydana gelen yogun petrol fiyat
soklarinin kaynaklanabilecegi diisiiniilmektedir ve ¢alismanin bir
siirliligr olarak goriilmiistiir.

Tablo 5. VECM Artiklarina iliskin Otokorelasyon (LM) Testi

Sonuglan
Gecikme | LRE istatistigi | Prob. | LRE istatistigi Prob.
(Tek Tek) (Kumilatif 1’den h’ye)
1 5.680 0.224 | 5.680 0.224
2 8.894 0.064" | 10.979 0.203
3 1.388 0.846 | 15.069 0.239

Not: *, %10 diizeyinde anlamlilig1 ifade etmektedir. Ho: Ilgili gecikmede
otokorelasyon yoktur. LRE istatistigi, kiiciik orneklem biyikligi icin
diizeltilmis olabilirlik orani istatistigini ifade etmektedir.

Tek tek gecikme bazinda yapilan LM testinde, 2.
gecikmede %10 duzeyinde bir otokorelasyon gdzlenmekle
birlikte (Prob=0.064), kimlatif test sonu¢larinin tamami ise %10
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diizeyinin tizerinde kalmistir (Prob>0.20). Bu nedenle modelde
ciddi diizeyde bir otokorelasyon sorunu yoktur.

Tablo 6. VECM Artiklarina iliskin Normallik (Jarque-Bera) Testi

Sonuglari
Degisken Carpikhk Basikhk Jarque- Prob.
(Skewness) (Kurtosis) Bera
GDP_PER | -0.469 3.669 3.429 0.180
OIL_PRICE | 0.029 6.077 24.462 0.000"™"
Ortak - - 27.892 0.000™"
(Joint)

Not: ™, %1 diizeyinde anlamliligi ifade etmektedir. Ho: Artiklar normal
dagilima sahiptir.

Jarque-Bera normallik testi sonuglarma gore, VECM
artiklarinin normal dagilima sahip oldugu hipotezi ortak (joint)
testte %1 dlizeyinde reddedilmektedir (Prob=0.000). Degiskenler
tek tek incelendiginde, GDP_PER denklemine ait artiklarin
normal dagilim varsayimmin reddedilemedigi (Prob=0.180),
buna karsin OIL_PRICE denklemine ait artiklarin normal dagilim
varsayiminin reddedildigi gortilmektedir (Prob=0.000). Bu
nedenle ortak (joint) testinde normal dagilim ihlalinin
OIL PRICE degiskeninden kaynaklanmaktadir. Ozellikle petrol
fiyatlarimin 1973, 1979 ve 2008 gibi donemlerde go6zlenen
soklardan otiirii degiskenin normal dagilima sahip olamadig:
diistiniilmektedir.

5. SONUC

Insan yasammin siirdiiriilmesinde vazgegilmez bir kaynak
haline gelen petrole duyulan ihtiyag, diinyada artan iiretim
seviyesi, hizla gelisen iilke ekonomileri ve teknolojideki
ilerlemelerle birlikte artmistir. Her ne kadar yenilenebilir
enerjilere yonelik kullanim faaliyetleri artmis olsa da,
yenilenemeyen enerji kaynaklaridan olan petroliin ulagim gibi
alanlardaki tiiketimi vazgecilmez olmustur. Petrol fiyatlarinda
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yasanan artiglar ise ithal eden iilkelerin ekonomilerini
etkileyebilmektedir. Bu kapsamda literatiirde ekonomik biiyiime
ve petrol fiyati lizerine yogun ¢aligmalar yapilmistir. Bu ¢alisma
da Tiirkiye'de kisi bagina diisen gelir ile petrol fiyat1 arasindaki
iliskiyr  1960-2025 donemi icin incelemistir. Degiskenlerin
farklar1 alindiginda duragan hale gelmis olmalarindan Gtiirii
Johansen esbiitiinlesme testi uygulanmistir. Analiz sonucunda
degiskenlerin esbiitiinlesik olduklar1 ve petrol fiyat artislarinin
kisi bagina diisen geliri olumsuz etkiledigi tespit edilmistir. Elde
edilen bulgular, Tiirkiye'de petrol fiyati ile ekonomik biiylime
arasinda uzun donemli bir iliski tespit eden Mucuk ve Uysal
(2009) ve Yanar ve Kerimoglunun (2011) sonuclarim
desteklemektedir. Bununla birlikte, calismada VECM analizinde
hata diizeltme teriminin isareti pozitif ¢ikmis olup, teorik
beklentiyle uyusmamaktadir. Bu durumun 1973-1986 déneminde
yasanan yogun petrol fiyat soklarindan kaynaklanabilecegi
degerlendirilmektedir.

Calisma bulgularindan hareketle, politika yapicilarin
yenilenebilir enerji kaynaklarina ve ireticilerin girdi olarak
kullandiklar1 petroliin yerine kullanilabilecek diger enerji
kaynaklarma yonelimi tesvik edecek politikalar {iretmeleri
Onerilmektedir. Son olarak, kisi basina diisen gelir, iilkelerin
gelismiglik diizeyleri hakkinda bilgi saglayan bir gosterge
oldugundan, ileride yapilacak calismalarda bu degiskenin petrol
fiyatlariyla iligkisinin farkli iilke gruplart i¢in karsilagtirmali
olarak arastirilmasi 6nerilmektedir.
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DOGRUDAN YABANCI YATIRIM
CIKISLARININ KAYNAK ULKENIN
EKONOMIK BUYUMESI UZERINDEKI ETKISI:
GELISMEKTE OLAN ULKELER ANALIZi

Burak UGUR!
Ayse ERYER?

1. GIRIS

Geligsmekte olan tilkelerin kiiresel ekonomiye daha fazla
entegre olmasi ile beraber, bu iilkelerden yapilan dogrudan
yabanci yatirim (DYY) ¢ikislarinda bir artis yasanmaktadir. Bu
artigin s6z konusu iilkenin ekonomik biiyiime performansina ayni
Olgiide yansimadigr goriilmektedir. Bu farklilasma, yurt disina
¢ikan sermayenin kaynak Ulke ekonomisi tzerindeki etkilerinin
sadece sermaye kaybi lizerinden degerlendirilmemesi gerektigini
gostermektedir. Ciinkii dogrudan yabanci ¢ikiglarmm yurt igi
uretim, verimlilik, teknoloji, transferi, istihdam gibi kanallar
uzerinden ekonomik buyimeyi etkileyebilmesi mimkuandir.
Dolayisiyla gelismekte olan iilkeler agisindan DY'Y ¢ikislar ile
ekonomik biiylime arasindaki iligkinin ortaya konulmasi,
sermayenin uluslararasi hale gelmesi, kaynak iilke ekonomileri
bakimindan yarattig1 firsat ve risklerin anlagilmasi agisindan
onem tasimaktadir. Dolayisiyla, artan DYY c¢ikislarina ragmen
ekonomik  biiylime performanslarinin  ayn1  dogrultuda
gelismemesi, DYY ¢ikiglarinin  kaynak {ilkenin ekonomik

L Dr. Ogretim Uyesi, Kahramanmaras Siitcii Imam Universitesi, Iktisat Boliimi,
ORCID: 0000-0001-9056- 8035.

2 Dr., Bagimsiz Arastirmaci, ORCID:0000-0002-6556-1605.
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biytmesi Gzerindeki etkisinin teorik ve ampirik a¢idan yeniden
ele alinmasini gerekli kilmaktadir.

DYY, dis iilkelere gergeklestirilen sermaye transferlerinin
yaninda; know-how, makine, teknoloji, pazarlama ve egitim gibi
hususlarda 6nemli olanaklar getiren uzun vadeli yatirimlardir
(Yalginer, 2008, s.87). Yurt disindaki yerlesiklerin bir ekonomiye
gerceklestirdikleri dogrudan yatirima, dogrudan yabanci yatirim
girisi denilmektedir. Bir {ilkenin yerlesiklerinin baska iilkeye
gerceklestirdikleri dogrudan yatirima, dogrudan yabanci yatirim
c¢ikisi ad1 verilmemektedir. DY'Y ¢ikislarinin, sermaye ihracatgisi
iilkelerde pek c¢ok etkileri bulunmaktadir. DYY cikislarinin,
kaynak iilkede rekabetini artirma, siirdiiriilebilir biiylimeyi
saglama, teknoloji transferi, nitelikli personel ve yeni ihracat
pazarlarini artirma acgisindan onemli oldugu vurgulanmaktadir
(Aydin, 2021, s. 553).

DYY cikislarmin ekonomik biiytimeye etkisi hem ampirik
calismalarda hem de teorik c¢ercevede ortak bir sonuca
baglanmamistir. Dogrudan yatirim, dikey ve yatay olmak Uzere
iki bigcimle siniflandirilmaktadir. Dikey dogrudan yabanci
yatirim, deger zinciri veya liretim asamasmin diisiik maliyetli
tiretim faktorlerine erismek amaciyla parcalara dagitilmasi olarak
ifade edilmektedir. Yatay dogrudan yabanci yatirnm iSe,
firmalarin liretimini yaptig1 mal ve hizmetlerin benzerini ya da
aynisin1 farkl {ilkelerde de {iiretmek iizere yaptigi yatirimlar
seklinde tanimlanmaktadir (Kommerskollegium, 2008, s. 16).
Yabanci yatirimcilarin yatay ya da dikey bicimde dogrudan
yabanci  yatinm  sec¢iminde; yatinm  gerceklestirilecek
ekonominin i¢ piyasasmin darligi-genisligi, tasima maliyetleri-
tarifelerin diizeyi, dogal kaynak bollugu, diisiik maliyetli veya
nitelikli emek gibi faktorler ¢ok 6nemli oldugu vurgulanmaktadir
(OECD, 2007, s. 86). Yatay dogrudan yabanci yatirimlar ihracat
yerine yapildigindan dolayr kisa vadede kaynak {ilkenin
iiretiminin azalmasina neden olabilmekte iken; uzun vadede ise
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firmalarm  yeni  pazarlara  erisim  saglamasi,  Olgek
ekonomilerinden yararlanmas1 ve rekabet giiciinii artirmasi,
yurtici  dretim  ve verimlilik  (zerinde pozitif etkiler
yaratabilmektedir. Dikey dogrudan yatirnm ¢ikislar1 da bazi
iretim asamalarinin yurtdisina taginmasi nedeniyle yatirimi
yapan lilkenin iiretimini kisa vadede azaltsa da uzun vadede daha
diisiik maliyetli ara mal temini ve verimlilik artis1 sayesinde
firmalarin rekabet giicli ylikselterek kaynak iilke firmasinin
tiretimini arttirmast beklenmektedir. Ayrica dogrudan yabanci
yatirim ¢ikisi, yatirmmi gergeklestiren iilkenin yerli sirketlerinin
iiretimi lizerinde yayilma etkileri araciligiyla da yatirimi yapan
tilkenin tiretimini ylikseltebilmektedir. Fakat dogrudan yabanci
yatirrm c¢ikiglar1 kaynak iilke agisindan yerli yatirimin yerini
alabilmesi, iilke ic¢inde istihdami ve yerel firmalarin rekabet
giiclerini azaltabilmesi araciligiyla uzun vadede kaynak tilkenin
ekonomik biyimesini azaltabilmektedir (Desai vd., 2008, s. 4;
Kokko, 2006, s. 7).
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Sekil 1. 10 Gelismekte Olan Ulke ve Diinya’da Dogrudan Yatirim
Cikisindaki Ortalama Biiyiime Hizlan (1994-2024,%, Stok)
(UNCTAD, 28.04.2026, www.unctad.org)
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Sekil 1°de, hem 10 gelismekte olan iilkede hem de
diinya’da dogrudan yatirim ¢ikisindaki ortalama biiylime oranlari
yansitilmaktadir. Sekil’den de gorildiigii gibi, son yillarda
dogrudan yabanci yatirnm ¢ikigslart hem gelismekte olan
ekonomilerde hem de diinya ekonomisinde zayif seyretmektedir.
Bu olgunun temel sebepleri, kiiresel ve ulusal olarak biyimenin
zayif seyretmesi, gelismis {ilkelerin siki para politikalar
nedeniyle faiz oranlarinin yiikselmesi, 2022 Rusya-Ukrayna
Savagi gibi jeopolitik risklerdeki artiglar sayilabilmektedir.
Ayrica gelismis tilkeler tarafindan dogrudan yatirimlar girislerine
kars1t uygulanan kisitlamalar ve Covid-19 salgmi da dogrudan
yabanci yatirimlarin yavaglamasina neden olmustur (Adarov ve
Pallan, 2025, s. 11-14).
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Sekil 2. 10 Gelismekte Olan Ulke ve Diinya‘da Ortalama
Ekonomik Biiyiime Oram (1994-2024,%) (WB, 04.03.2026,
https://databank.worldbank.org/)

Sekil 2’de 10 gelismekte olan iilke ve diinya‘da ortalama
ekonomik biiytime oranmi verilmektedir. Sekil’den de goriildigi
gibi, son yillarda ekonomik biiylime oranit hem gelismekte olan
ekonomilerde hem de diinya ekonomisinde zayif seyretmektedir.
Bu iilkelerin zayif biiylimesinde, 2008 kiiresel krizinin etkileri,
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gelismis iilkelerin daraltict para politikalari, jeopolitik riskler,
Covid-19 ve Ukrayna savasinin etkileri, kiiresel zayif biiyiime ve
tilkelerdeki siyasi ve toplumsal olaylar gosterilmektedir (Ugur ve
Atilgan, 2023, s. 183). Sekil 1 ve 2 incelendiginde, gelismekte
olan iilkelerde, Diinya ekonomisine kiyasla son yillarda
ekonomik biiyiime orani yakin seyretse de dogrudan yabanci
yatirim ¢ikislarindaki artiglar halen yiiksektir.

Dogrudan yatrim ¢ikislarinin - ekonomik  biiylime
tizerindeki etkisi, ekonomi yonetimi bakimindan ¢ok miihimdir.
Bir ekonomide dogrudan yatirnm ¢ikiglarinin  ekonomik
biliylimeyi arttirdigina/azalttigina yonelik bir iligkinin s6z konusu
olmasi, iktisadi biiylimenin yiikseltilmesi i¢in dogrudan yatirim
cikiglarmin  artmasina/azalmasma dair tesvik  verilmesini
icermektedir (Aydin, 2021, s. 62).

Calisgmada gelismekte olan iilkeler segilirken kiiresel
ekonominin énemli bir bélimand kontrol eden G-20 Uyesi 10
lilke® secilmistir. Dolayisiyla bu cer¢evede yapilan bir analiz
gelismekte olan iilkelerin geneli hakkinda 6nemli bir fikir
vermektedir. Ayrica son yillarda 10 gelismekte olan {ilkede,
Diinya ekonomisine paralel olarak ekonomik biiylime oranlari
diisiik seyretse de dogrudan yabanci yatirnmlardaki artiglar halen
yuksektir. Bu durumlardan hareketle bu tilkelerde dogrudan
yatirim ¢ikiglarinin uzun dénemde ekonomik biiytime Uzerindeki
etkisinin saptanmas1 dnem arz etmektedir.

Bu arastirmanin amaci, 10 gelismekte olan iilke grubunda
dogrudan yabanci yatirim c¢ikislarmin ekonomik biiyiimeye
etkisini incelemektir. Bu kapsamda, s6z konusu durum bu
ekonomiler igin  1993-2024 yillar1 ¢ercevesinde panel
esbiitiinlesme analizi aracihigiyla smanmaktadir. Modelde;
ekonomik biiyiimeyi temsilen GSYIH, stok olarak dogrudan

8 Arjantin, Brezilya, Cin, Hindistan, Endonezya, Meksika, Rusya, Suudi Arabistan,
Giiney Afrika ve Tiirkiye’den olusan G20 iiyesi olan 10 gelismekte olan tilkedir.
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yabanc1 yatirim ¢ikislarmin gayri safi yurt igi hasila (GSYIH)’ye
oran1 Ve kontrol degiskeni olarak da istthdamin niifusa oram
kullanilmistir. 10 gelismekte olan ekonomi grubunda dogrudan
yabanci yatirim ¢ikist ve ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi
analiz etmek amaciyla gelismekte olan iilkelere yonelik
caligmalarin smirli olmasi, yatay kesit bagimliigmi dikkate
alarak uygulanan giincel dinamik panel veri metotlar1 ve giincel
zaman doneminden dolay1 aragtirma diger ¢alismalardan farklilik
gostermektedir. Bu yonleri ile arasgtirmanin literatiire katki
sunacagi planlanmaktadir.

Calisma dort kisimdan olusmaktadir. 11k olarak literatiir
taramasi ile baslanilmakta ardindan dogrudan yatirim ¢ikislarinin
ekonomik biyiime (zerindeki etkisine yonelik teorik cerceve
hakkinda bilgi verilmektedir. Dordiincii kisimda ise ekonometrik
metot ve bulgu sonuglarina yer verilmektedir. Arastirma
degerlendirmelerin yapildig1 ve politika Onerilerinin verildigi
sonug kismiyla da sonlanmaktadir.

2. LITERATUR TARAMASI

Dogrudan yabanci yatirnm ¢ikiglarinin kaynak iilkenin
ekonomik buytmesi zerindeki uzun donemli etkisini inceleyen
aragtirmalar Tablo 1’de gosterilmistir. Tablo 1 incelendiginde,
dogrudan yabanci yatinm ¢ikislarinin  ekonomik biiyiime
uzerindeki uzun vadeli etkisinin gerek zaman serisi yontemleri
gerekse de panel veri analiz teknikleri kullanilarak incelendigi
anlasilmaktadir. Ampirik literatiir incelendiginde dogrudan
yabanci yatirnm ¢ikiglarinin  ekonomik biliylime iizerindeki
etkisine iligkin bulgularm farkliik gosterdigi ve bu konuda
birbirinden ayrisan sonuglara ulasildigi  anlasilmaktadir.
Aragtirmalarin 6nemli bir béliimiinde dogrudan yabanci yatirim
cikiglarinin ekonomik bilylimeyi artirdigr bulunmustur (Barba
Navaretti ve Castellani (2004); Lee (2010a); Lee (2010b); Herzer
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(2010); Herzer (2011); Memdani (2016); Al-Shawaf ve Almsafir
(2016); Ciesielska ve Kottuniak (2017); Ameer ve Xu (2017);
Aydm (2018); Ali vd. (2018); Yal¢inkaya ve Dastan (2018);
Aydin (2021); Osarumwense ve Drapkin (2023)). Fakat
arastirmalarin  bir boéliimiinde dogrudan yabanci yatirim
cikislarinin ekonomik biiylimeyi azalttigi bulunmustur (Zang
(2012); Memdani (2016); Ali vd. (2018); Osarumwense ve
Drapkin (2023)). Bununla beraber arastirmalarm bir béliimiinde
ise dogrudan yabanci yatirnm ¢ikislarinin ekonomik biiylimeyi
etkilemedigi bulunmustur (Wong (2010); Anupam (2014); Basar
ve Ozkilbag (2016)). Bu durum, kullanilan dogrudan yabanci
yatirim serisine (mutlak-oran ya da akim-stok), ele alinan iilke
orneklemlerinin degismesi, analiz edilen zaman ddnemlerinin
farklilik gostermesi, kullanilan ekonomik biiyiime serisine
(GSYIH, GSYIH degisimi, fert basna GSYIH) bagh
farklilasmaktadir. Ayrica bu durum kontrol degiskenlerinin farkli
olmasi, gesitli ekonometrik yontem ve testlerin tercih edilmesi ile
kurulan modellerin yapisinin (logaritmik, log-lineer veya kubik
vb.) degismesi gibi unsurlardan da kaynaklanabilmektedir.
Literatr incelemesine gore dogrudan yabanci yatirim ¢ikisinin
ekonomik blyiime U(zerine etkisine dair ortak bir sonug
bulunmadig1 anlagilmaktadir. Tablo 1°den tespit edildigi iizere,
dogrudan yabanci yatirim ¢ikisinin ekonomik biiytime (zerine
etkisi ile ilgili arastirmalarda gelismekte olan {ilkelere yonelik
calismalarin sinirli oldugu ve giincel zaman donemini ele alan
calismanin bulunmadig1 goriilmektedir. Bu cercevede arastirma,
yatay kesit bagimliligin1 dikkate alarak uygulanan yeni nesil
dinamik panel analiz metotlari, giincel zaman donemi ve
belirlenen tilke grubuna yonelik smirli aragtirmanin yer almast ile
diger calismalardan ayrilmaktadir.
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Tablo 1. Dogrudan Yabanci Yatirim Cikislarimin Ekonomik
Biiyiime Uzerindeki Etkisine Dair Ampirik Arastirmalar

Yazar(lar) ZSTIZIZ'YG} Metot Degiskenler Sonug
Firmalarm ~ Uretim | DY Y ¢kislarinda
Barba Degisimi Ak meydana gelen bir
Navaretti ve 1993-1998 Panel Veri egisimt ve  AXIM - kaynak
Castellani (yillik), Italya | Analizi Olarak Dogrudan ilkenin ekonomik
(2004) Yabanct Yatirim biylmesini
Cikist N .
yikseltmektedir.
Kaynak Ulkenin | DYY ¢ikislarinda
1972-2006 ARDL GSYIH ve Akim | bir artis kaynak
Lee (2010a) (yillik), Analizi Olarak Dogrudan | tlkenin ekonomik
Singapur Yabanct Yatirim | blylmesini
Cikist yikseltmektedir.
Kaynak Ulkenin Fert
3?2;2]? GSY[I)I({)Z?E;: DYY cikislarinda
1977-2006 &r bir artis kaynak
Lee (2010b) (y1llik). ARDL Yabanci  Yatrm |y onin ekonomik
g Analizi Cikist/GSYIH, Briit G
Japonya Sermaye bl_gyumesw )
Olusumw/GSYIH ve yukseltmektedir.
Disa A¢iklik Orant
1999Q1- Kaynak Ulkenin | DYY cikislarinda
200804 Granger ) GSYIH ve Akim | bir de_gisim kaynqk
Wong (2010) (ceyreklik) Nedensellik Olarak Dogrudan | Ulkenin ekonomik
Malezya ' Analizi Yabanci Yatim | buyumesini
Cikist etkilememektedir.
Ekonomik  Biylume
Orant (GSYIH
Degisim), Akim | DYY ¢ikiglarinda
29]?1? 1_5028 Olarak Dogrudan | bir artis kaynak
Herzer (2010) ljllke vé ARDL Yabanci Yatinm | dlkenin  ekonomik
Amerika Analizi Cikisi, ) biyimesini )
Yatinm/GSYIH ve | yiikseltmektedir.
fhracatin  Biiyiime
Orant
Kaynak Ulkenin | DYY cikislarinda
2'%?1]1'13(3‘038 Panel GSYIH ve Stok | bir artis kaynqk
Herzer (2011) Y1, Esbiitiinlesme | Olarak Dogrudan | Ulkenin ekonomik
Gelismekte Analizi Yabanci Yatirim | blyimesini
Olan Ulke , .
Cikist yukseltmektedir.
Ekonomik  Biyime
Orant (GSYIH
Degisim), Akim
Olarak Dogrudan
1981-2008 ) Yabanct Yatirim llaji:(Ya rtf;klslgr;zgli
Zang (2012) (ylulk)f 20 Pane! \./e” C.'.klsl.’ Hiikiimetin tlkenin ekonomik
Gel1sm1§ Analizi Tiketim ) biytmesini
OECD Ulkesi Harcamalari, Yurt I¢i
Yatirim, Disa Aciklik azaltmaktadr.
Orani, Ar-Ge
Harcamasi ve
Enflasyon
2004-2013 Kaynak Ulkenin | DYY cikislarindaki
(yillik), GSYIH ve Akim | bir degisim kaynak
é%liaé)lm BRICS iig:?zs?lon Olarak Dogrudan | tlkenin ekonomik
Ulkeleri Yabanct Yatirim | blytmesini
(Brezilya, Cikist etkilememektedir.
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Rusya,
Hindistan,
Cin ve Giney
Afrika)
Ekonomik  Biylme
Orant (GSYiH
D Al | DVY s
Bagar ve 1980-2011 ARDL Yat bir degisim kaynak
atirmm - . .
Ozkilbag (yillik), Analizi las/GSYIH. Sabit tlkenin ekonomik
(2016) Turkiye Cikast » =a0l biyimesini
Sermaye ; etkilememektedir,
Yatirnmi/GSYIH, '
Tasarruflar/GSYTH
ve Thracat/GSYIH
Gelismis
ekonomilerde DYY
¢ikiglarindaki  bir
1970-2009 - . artg kaynak
it Kok e Pt | i conom
19 Asya Olarak Dogrudan biyimesini
Memdani Gelisr?_qekte Panel Veri Yatirim Girisi. Akim yukseltme iken;
(2016) Olan Ulke, 21 | Analizi 8L gelismekte olan
Avrupa ve Olarak Dogrudan tlkelerde DYY
. Yatirim Cikisi, . .
Amerika ) thracat ve ithalat ¢ikislarindaki  bir
Gelismis Ulke artis kaynak
tlkenin ekonomik
biylimesini
diisiirmektedir.
Kaynak Ulkenin
GSYIH, Akim Olarak ]r?qz%an;‘l;‘gll:;‘“&?
Al-Shawaf ve 1984-2013 ARDL Dogrudan  Yabanci ot Kavnak
Almsafir (y1llik), - Yatrm  Girisi  ve | a8 ayna
Y Analizi tlkenin ekonomik
(2016) Malezya Akim Olarak ho
Dogrudan  Yabanci bgiun:esmkl di
Yatirim Cikist yukseltmektedir.
Kaynak Ulkenin Fert | DYY ¢ikislarinda
Ciesielska ve 2004Q1- Basma GSYIH ve | olusan bir artig
Kottuniak 2015Q4_ VECM Stok Olarak kaynak_ tlkenin
(2017) (Ceyreklik), Modeli Dogrudan  Yabanci ekon0m|I_<_
Polonya Yatinm  Cikig/Fert | blylmesini
Basina GSYIiH yukseltmektedir.
Kaynak Ulkenin
GSYIiH, Bir Onceki
panel En GSYIH, Akim Olarak | DYY cikislarinda
2005-2014 Kiigiik Dogrudan  Yabanci | olusan bir artis
Ameer ve Xu (y1llik), Kareler Yatirim Cikist, Akim | kaynak tlkenin
(2017) Gelismekte Véntemi ve Olarak Dogrudan | ekonomik
Olan Ulkeler GMM Yabanci Yatinm | biyiimesini
Girisi, Kamu | yilkseltmektedir.
Harcamalari,
Enflasyon ve ihracat
Dogrudan yabanci
Kaynak Ulkenin | yatirim
1997-2016 Panel GSYIH ve Stok | ¢ikiglarindaki  bir
Aydin (2018) (yillik), 13 Nedensellik Olarak Dogrudan | artis kaynak
Gelismis Ulke | Analizi Yabanci Yatirim | Ulkenin ekonomik
Cikist biyimesini
yikseltmektedir.
Alivd. (2018) | 19822015 | Simetrik ve E:;ﬂi%%ﬁ?i”ﬁf o
: (y1llik), Cin Asimetrik : ¥

Sabit Sermaye

¢ikiglarindaki  bir
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ARDL Olusumu/GSYTH, artis  ve  diisiis
Analizi Yasam  Beklentisi, | kaynak tlkenin
Akim Olarak | ekonomik
Dogrudan  Yabanci | blyimesini
Yatirim yukseltmektedir.
Cikist/GSYIH ve
Akim Olarak
Dogrudan  Yabanci
Yatirim
Girisi/GSYIH
Kaynak Ulkenin Fert
Bagina Gayri Safi | Dogrudan yabanci
Milli Hasila, Stok | yatirim
Olarak Dogrudan | c¢ikislarindaki — bir
1992-2016 I Yabanct Yatirnm | artig kaynak
Yalginkaya ve (ylulk)’. 12 Pan(f .. Cikig, Fert Bagina | Ulkenin ekonomik
Dastan (2018) Ge1¥§m1$ ve 8 Esbu.tu.nlmme Sabit Sermaye | biyumesini
Geligsmekte Analizi . .
Olan EKonomi Yatirimlari, Fe{t yukseltmekted!r. '
Basina Net Faktor | Bu etki gelismis
Gelirleri, Faktor | Ulkelerde daha
Verimliligi ve | fazladir.
istihdam
Dogrudan yabanct
yatirim
1993 -2018 Kaynak Ulkenin | cikislaridaki
(yillik), 7 Panel GSYIH ve Stok | %I’lik bir artis
Aydm (2021) Gelismis ve 7 Esbiitinlesme | Olarak Dogrudan | kaynak tlkenin
Geligmekte Analizi Yabanci Yatirim | ekonomik
Olan Ekonomi Cikist biyimesini %0.21
oraninda
yikseltmektedir.
Diigiik gelirli
ilkelerde dogrudan
Kaynak Ulkenin Fert | yabanci yatirim
Bagina GSYTH, Briit | cikislarindaki  bir
Sabit Sermaye | artig kaynak
Olusumu, Akim | ulkenin ekonomik
g’}i?ﬁ 13011691 Olarak Dogrudan | buyimesini
Osarumwense Diisiik ’ Alt Panel Yabanci Yatiim | azaltmaktadir. Alt
ve Drapkin Ortil [jst Orta Esbiitinlesme | Cikisi, Disa Aciklik | orta, Gst orta ve
(2023) ve Y'l'.]ksek Analizi Orani, Siyasi Istikrar, | ylksek gelirli
Gelirli Ulke Hiikiimetin Etkinligi, | Ulkelerde dogrudan
Duzenleyici Kalitesi, | yabanci yatirim
Hukuki Kural, | ¢ikiglarindaki  bir
Yolsuzluk Algt | artig kaynak
Endeksi Ulkenin  ekonomik
buyumesini
yukseltmektedir.

3. ULUSLARARASI DOGRUDAN YATIRIM

CIKISLARININ EKONOMIK BUYUMEYE
ETKIiSINE YONELIK TEORIK CERCEVE

DYY, bir sirketin {retimini, kurulu oldugu iilkenin
disinda gergeklestirmesi ya da mevcut iiretim tesislerini satin
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alma islemi olarak ifade edilmektedir (Seyidoglu, 2001, s. 451-
474; Kopricii, 2017, s. 106). Kiiresel ticaret ve iktisadi kalkinma
icin  DYY  gilivenilir bir yatinim  bicimi  olarak
degerlendirilmektedir (Zreik, 2023, s. 420). Bu yatirimlar,
uretim sdrecinin temel girdilerinden biri olup, &zellikle
gelismekte olan tilkelerde kit bulunan faktorler arasinda yer
almaktadir. Gelismekte olan iilkelerin ekonomik biiylimesine
katki saglamasindan dolay1 bu ekonomilerin DYY’lere her zaman
ihtiyaclarinin oldugu savunulmaktadir (Bakirtas ve Alpdogan,
2020, s. 202). DYY girisleri ve ¢ikislar1 olarak ikiye ayrilan bu
yatirimlar su sekilde tanimlanmaktadir:

Dogrudan  yabanci  sermaye  girisleri,  yabanci
yatimeilarin - yurt igine yonelik yaptig1 yatirimlar olarak
tamimlanirken, DYY cikislan ise, yerli yatiricimlar tarafindan
yurt disgindaki kaynaklara iliskin yapilan yatirnmla olarak
degerlendirilmektedir (Banga, 2005, s. 195-196; Luo ve Tung,
2007, s. 482; Aydin, 2021, s. 553: Aydin, 2026, s. 250).

DYY, gelismis {ilkelerde yiiksek teknolojinin gelismis
tilkelere aktarilmasina dnemli bir rol listlenmektedir. Ayrica i¢
sermayeyi tesvik ederek beseri sermayeyi ve ev sahibi iilkedeki
yerli yatirimlarin verimliligin artmasinda da kilit bir rol
oynamaktadir. Bu yatirimlar diger yatirimlara kiyasla, ev sahibi
iilkeye, istikrarli bir fon kaynagi sagladigi, tiretken kapasitenin
artmasina fayda sagladigi ve uluslararasi ticaret ve istihdami
artirdi@1 icin Onemli katkilar saglamaktadir (Iamsiraroj ve
Ulubasoglu, 2015, s. 200).

Ekonomik biliylime ve dogrudan yabanci yatirimlar
arasindaki iligki biiylime modelleri kapsaminda da ele alinmigtir.
Neoklasik Biiyiime Modeline gore, sermaye birikiminde artis
saglayarak  ekonomik  biliylimeye katki  saglayacagini
savunmaktadir. Ancak bu katkinin azalan verimler yasasi
nedeniyle uzun vadede smirli olabilecegi ifade edilmektedir
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(Solow, 1956, s. 65-94) Endojen Blyime modellerinde ise,
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin beseri sermaye,
teknoloji transferi ve bilgi yayilimi gibi kanallar araciligiyla
ekonomik biiyiimeye katki saglayabilecegi savunulmaktadir
(Romer, 1986, s. 1002-1006; Lucas, 1988, s. 6-14). Grosman ve
Helpman (1991), teknoloji ve uluslararasi ticaret iliskisini
merkeze alan modelinde, dis aciklik durumunun yenilik
kapasitesi ve bilgi birikimini artirdigini ortaya koyarak dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarinin teknoloji transferi siirecindeki
roliinii vurgulamaktadir. Aghion ve Howitt (1992) ise, yaratici
yikim mekanizmasi iizerinden ekonomik biiylimeyi agiklamakta,
Ar-Ge faaliyetleri, girisimcilik ve dogrudan yabanci sermaye
yatirnmlarin yeni teknolojilerin olusmasini saglayarak ekonomik
blyumenin siirdiiriilebilir olabilecegini savunmaktadir.

Bu teorik yaklasimlar, dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarmin ekonomik biiylime {izerindeki etkisinin sadece
iilkeye yonelik sermayeler ile smirli olmadigmi ayni zamanda
yurt digina yapilan yatinmlarin da ana tllkenin ekonomisi
tizerinde etkilerin olabilecegini gostermektedir. Bu baglamda
DYY ’nin yurt digina yapilmasi ile ilgili etkilerin su sekilde ortaya
cikabilecegi savunulmaktadir: DYY ¢ikislarinin ana iilkenin
ekonomik blylmesi Uzerindeki etkileri, yatay ve dikey DYY
olmak tizere 2’ye ayrilmaktadir. Yatay DYY, firmalarin ihracat
yerine dogrudan yabanci pazarlarda liretim yaparak faaliyet
gostermesiyle ortaya ¢ikmaktadir. Bu durumda kisa vadede
yurtici Uretim ve ihracat bu slirecte negatif etkilenebilir. Ancak
uzun vadede firmalarin yeni pazarlara erisim saglamasi, 6lgek
ekonomilerinden yararlanmasi1 ve rekabet giiclinii artirmasi,
yurtici  Oretim  ve verimlilik Uzerinde pozitif etkiler
yaratabilmektedir (Desai vd., 2008, s. 4; Kokko, 2006, s. 7).
Dikey DY ise uluslararasi maliyet farkliliklarindan yararlanmak
amaciyla yapilan yatirimlar olarak degerlendirilmektedir. Kisa
vadede bazi iiretim asamalarmin yurtdisina ¢ikarilmasindan
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dolay1 yurti¢i liretimde daralma olussa da, uzun vadede daha
diisiik maliyetli ara mal temini ve verimlilik artis1 sayesinde
firmalarin rekabet giicli yiikselir. Bu durum, nihai olarak yurtici
uretim ve blyimeyi destekleyebilir (Kokko, 2006, s. 8).

DYY’nin yurt disina yapilmasi ile ilgili etkilerin su
sekilde de ortaya cikabilecegi savunulmaktadir: Bunlardan
birincisi, firmalarin {iretim faaliyetlerinin bir kismin1 daha diisiik
maliyet avantaji sunan {ilkelere kaydirmasmin yerli iiretim
uzerinde ikame etkisinin yarattigini1 one siirmektedir. Bu gorlise
gore, yurt dis1t DY'Y, kaginilmaz olarak yerel yatirimi, istthdamu,
verimliligZi ve buna baglh olarak ekonomik biiylimeyi
azaltmaktadir. Buna karsilik yurt dist DYY’yi savunan goriise
gore, firmalarin yeni pazarlara girmesini, daha diisiikk maliyetle
ara mal ithal etmesini ve yabanci teknolojiye erigmesini sagladigi
vurgulanmaktadir. Bu bakis acisindan yabanci yatirim yapan
sirketlerin rekabet giicli ve yerel firmalara yansiyan verimlilik
artisindan dolay1 yurt i¢i ekonomin tamami yurt dis1 yapilan
DYY’den olumlu bir sekilde etkilenmektedir (Herzer, 2009, s.
479-480; Knoerich ve Benson, 2026, s. 3).

Genel olarak, DYY cikislarinin ekonomik biiylimeyi;
verimlilik artis1, teknoloji transferi, yeni ihracat pazarlarinin
kesfedilmesi ve genislemesi ve kiiresel entegrasyon kanallari
araciligryla destekledigi goriilmektedir. Fakat bu etkinin yoniiniin
ve Dbiyiikliigiiniin, iilkenin ekonomik yapisina, kurumsal
kapasitesi, uygulanan makro ekonomik politikasina bagl olarak
degisiklik gosterebilecegi sdylenebilir. Dolayisiyla DYY
cikiglarinin ekonomik biiylimeyi artiracak politika tasarimlar,

teorik ve ekonometrik bulgular 1s18inda sekillenecegi ifade
edilebilir.
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4. EKONOMETRIK YONTEM

Aragtirmada uygulanan ekonometrik analizler 5 agamali
bir bigim ¢ergevesinde ele alinmaktadir. Oncelikli olarak, yatay
kesit bagimliligmm varhigi Breusch ve Pagan (1980)’1n
gelistirdigi LM testi, Pesaran (2004)’1n 6nerdigi CD ve CDLM
testleri ile Pesaran vd. (2008)’nin yarattigi LMadj testi
kullanilarak incelenmistir. S6z konusu testlere ait istatistiksel
ifadeler, sirasiyla Denklem (1), (2) ve (3)’te gosterilmektedir.

LM=T S 5 gz ~XPN(N = 1)/2 ()
_ / 2T N—1vN
CD_ N(N-1) (Zi=1 j=i+1pl‘j )
2)
LMadj =

(T_k)ﬁzij_ll Tij

(N(zj—n) Tt Zjten ~N(0,1) (3)

Varij

Yatay kesit bagimliliginin géz ard1 edildigi ¢aligmalarda,
geleneksel panel veri tahmin yontemleri kullanilarak yapilan
tahminler yanli ve tutarsiz parametre sonuglarina Yol
acabilmektedir. Bu nedenle s6z konusu sorunun 6niine
gecebilmek amaciyla yukarida belirtilen testlerin uygulanmasi
biiyiik 6nem tasimaktadir (Chudik ve Pesaran, 2013, s. 2). Bu
cercevede, gerek model diizeyinde gerekse de degiskenler
acisindan yatay kesit bagimliliginin incelenmesi gereklidir. S6z
konusu  testler, “Ho:  Kesitler arasinda  bagimlilik
bulunmamaktadir” seklindeki sifir hipotezine dayanmaktadir. Ho
hipotezinin reddedilememesi halinde birinci nesil panel birim kok
simalarinin, reddedilmesi halinde ise ikinci nesil panel birim kok
testlerinin gergeklestirilmesi uygun goriilmektedir (Baltagi, 2008,
S. 284).

Degiskenlerin birim koke sahipligini tespit etmek icin
kesitler aras1 bagimliligin altinda ve bootstrap degerleri
araciligryla yeniden ornekleme tekniginden yararlanan ikinci
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kusak panel birim kok smamalarindan Smith vd. (2004)
tarafindan  gelistirilen Bootstrap IPS birim  kok testi
uygulanmistir.  S6z konusu sinamada Ozellikle ortalama t
istatistigini ifade eden t test istatistiginin sonuglar1 dikkate
alinmaktadir. Test, “Ho: Seriler birim kok icermektedir”
bigimindeki sifir hipotezine dayanmaktadir. Ho hipotezinin
reddedilmesi durumunda, incelenen degiskenin en azindan paneli
olusturan ekonomilerden birinde duragan Ozellik gosterdigi
sonucuna ulasilmaktadir (Topal, 2017, s. 194).

Ucgiincii adimda, model katsayilarinin homojenlik yapist,
Pesaran ve Yamagata (2008)'nin ortaya koydugu Egim
Homojenligi Testi (Slope Homogeneity Test) testiyle analiz
edilmigtir. Bu teste ait istatistiksel ifade Denklem (4)’te
verilmektedir.

N1k
A Z\W(W) ~ N(0,1) 4)

Esbiitiinlesme testlerine basvurulmadan evvel, egim
parametrelerinin  benzesik (homojen) bir yap1 sergileyip
sergilemediginin ya da farklilk (heterojenlik) gOsterip
gostermediginin tespit edilmesi icap etmektedir. Homojenlik
testinde, hem biiyiikk hem de kiiclik 6rnekler i¢in iki farkli test
istatistigi kullanilmaktadir. S6z konusu her iki test istatistiginde
de temel olarak “Ho: Egim katsayilari homojendir” bigimindeki
sifir hipotezi stnanmaktadir.

Dordiincii adimda, degiskenler arasindaki es biitiinlesme
iliskisi, yatay kesit bagimliligini1 gézeten Westerlund ve Edgerton
(2007) tarafindan olusturulan LM Bootstrap es biitiinlesme
yontemi kullanilarak incelenmistir. S6z konusu yontem,
McCoskey ve Kao (1998) tarafindan gelistirilen Lagrange
Carpani (LM) testi lizerinden tiiretilmektedir. Test istatistiginin
hesaplanma agamasi Denklem (5)’te gosterilmektedir.

yit=aix;, f;+Zit ®)

160



Makro Iktisat Alaminda Giincel Konular ve Akademik Degerlendirmeler

Vektor wit=(uit,Ax'it)" tahmin edici ile dogrusal siireci gostermektedir.
Bu durum Denklem (6)’da sunulmaktadir:

Wit=X 70 @€ j (6)

S6z konusu testin temel varsayimi “es biitiinlesme iligkisinin
var oldugu” yoniindedir. LM Bootstrap es biitiinlesme testi, kesitler
arasi ve kesit i¢i korelasyonun varligina izin verebilmek i¢in bootstrap
yeniden 6mekleme yaklasimindan yararlanmaktadir (Ozcan ve Ari,
2014, s. 47). Son siirecte ise serilere ait uzun dénem katsayilari, yatay
kesit bagimliligi ve katsay1 heterojenligi altinda Eberhardt ve Bond
(2009)’un ortaya koydugu AMG (Augmented Mean Group Estimator)
metodu vasitasiyla saptanmistir. S6z konusu yontemde test edilen temel
hipotez “Ho: Katsayilar istatistiksel olarak anlamli degildir” seklinde
ifade edilmektedir (Gultekin, 2019, s. 64).

5. VERI SETi VE EKONOMETRIK TAHMIN
SONUCLARI

5.1. Veri Seti

Panel es biitiinlesme analizinden faydalanilan ¢alismada,
10 gelismekte olan iilke i¢in dogrudan yabanci yatirim
cikislarinin uzun dénemde ekonomik biiyiime iizerindeki etkisi
1993-2024 donemi kapsaminda incelenmistir. S6z konusu
modelin olusturulmasinda, Yal¢inkaya ve Dastan (2018)’1n
aragtirmalar1 esas alinmistir. Modelde ekonomik biiyiimeyi
temsilen GSYIH, stok olarak dogrudan yabanci yatirrm
cikislarinmn GSYIH’ye oram1 ve kontrol degiskeni olarak da
istihdamin niifusa oran1 kullanilmistir. GSYIH ve istihdam orani
verileri Diinya Bankasi tarafindan yaymlanmis olan Diinya
Kalkinma Gostergelerinden alinirken, dogrudan yabanci yatirim
cikislarmm GSYIH’ye oram1 Birlesmis Milletler Ticaret ve
Kalkinma Konferansi (UNCTAD) veri setinden alinmistir (Tablo
2). Analiz donemi, Rusya ekonomisine yonelik dogrudan yabanci
yatirim ¢ikiglarinin - 1993  yilindan itibaren yaymlanmaya
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baslamas1 ve tiim degigkenlere yonelik verinin 2024 yilina kadar
ulasilabilmesinden dolay1 1993-2024 yillart belirlenmistir.

Tablo 2. Degisken Tanimlar:

Simge Aciklama Kaynak
LGDP Logaritmik Gayri Safi Yurt i¢ci Hasila (2015 Diinya Bankasi, WDI
fiyatlari, ABD $, yillik)

LDYYC Logaritmik Dogrudan Yabanci Yatirim UNCTAD,
Cikist/GSYIH (Stok, %, yillik) UNCTADSTAT
LiST Logaritmik Istihdam/Niifus (%, yillik) Diinya Bankasi, WDI

Calismada uygulanan model, degiskenlerin logaritmik formda
Denklem 7’de yansitilmuigtir:

LGDPit=p0 + p1iLDYYCit +SaLISTi +eit (7)

Calisma igerisinde bulunan ekonomiler, Arjantin,
Brezilya, Cin, Hindistan, Endonezya, Meksika, Rusya, Suudi
Arabistan, Giiney Afrika ve Tiirkiye’den olusan G20 iiyesi olan
10 gelismekte olan iilkedir. Modelde beklenen sonuglar asagidaki
bicimdedir (Al-Shawaf ve Almsafir, 2016, s. 67; Yalginkaya ve
Dastan, 2018, s. 121):

e Dogrudan yabanct yatinm c¢ikilarmin  ekonomik
blyimeye etkisi hem teorik hem de ampirik literatiirde
oldukg¢a tartismalidir. Bundan dolay1 parametrenin 1=?
seklinde olmas1 beklenmektedir.

e Kaynak ilkede istihdamin artmasinin  ekonomik
biliylimeyi arttirmasi beklenmektedir. Bu baglamda bu

parametrenin B2>0 formunda olmas1 beklenir.
5.2. Ekonometrik Tahmin Sonuglar:

Modelde ve degiskenlerde kesitler arast bagimmliligin
mevcudiyetini saptamak amaciyla Breusch ve Pagan (1980)
tarafindan gelistirilen LM testi, Pesaran (2004)’1n 6nerdigi CD ve
CDywm testleri ile Pesaran vd. (2008)’nin gelistirdigi LMad] testi
uygulanmistir. S6z konusu testlere yonelik bulgular Tablo 3’te
ortaya konulmaktadir.
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Tablo 3. Yatay Kesit Bagimhhigi Sinama Bulgulan

LGDP LDYYC LiST
Testler ist- p- ist- p- ist- p-

Degeri Degeri | Degeri Degeri Degeri Degeri
CDIml ok Kok ok
(BP,1980) 84.724 0.000 | 80.123 0.001 69.095 0.012
CDim2
(Pesaran, 4187 0.000 | 3.702™ 0.000 2.540™ | 0.006
2004)
CDims
(Pesaran, -3.374™ 0.000 | -3.484™ | 0.000 | -3.502" | 0.000
2004)
Iz_(l;gag; (PUY, 103.050™ | 0.000 | 40.055™* | 0.000 | 84.104™ | 0.000

Esbiitiinlesme Modeli
ist-Degeri p-Degeri

CDimt 226.122 0.000
(BP,1980) ) '
CDim2
(Pesaran, 19.092" 0.000
2004)
CDim3
(Pesaran, 8.009™ 0.000
2004)
LMagj (PUY, _
2008) 18.326 0.000
CHEE pe ¥*” sareti miiteakiben %1 ve %5 diizeyinde anlamliligi belirtmektedir”.

Tablo 3’te sunulan bulgular incelendiginde, Ho
hipotezinin ekonomik biiyiime, dogrudan yabanci yatirim
cikiglarmin orani ve istthdam orani degiskenlerinin tamami igin
%1, %5 ve %10 anlamhlik diizeylerinde reddedildigi
goriilmektedir. Benzer sonuglara es biitiinlesme denklemine
iliskin analizlerde de ulasilmistir. Bu durum, kesitler arasi
bagimliligim varligma isaret etmekte ve herhangi bir ekonomide
ortaya c¢ikan makroekonomik bir sokun digerlerini de
etkileyebildigini saptamaktadir. Elde edilen bu bulgular, analizde
ikinci kusak panel birim kok testleri ile ikinci kusak es
biitiinlesme testlerinin uygulanmasmin gerekli oldugunu ortaya
koymaktadir (Bayrakdar ve Soyyigit, 2020, s. 52-53).

Ekonometrik modellemelerde, tahminlerin tutarli ve
anlamli neticeler verebilmesi adma, kullanilan serilerin
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duraganlik vasfini haiz olmasi bir 6n sart niteligindedir (Tari,
2010, s. 374; Tatoglu, 2012, s. 199). Aksi durumda elde edilen
iligkiler sahte regresyon problemine yol agabilmektedir. Bu
dogrultuda, degiskenlerin duraganlhik o6zelliklerinin birim kok
testleri vasitasiyla tetkik edilmesi bir zorunluluk arz etmektedir
(Kaplan ve Aktas, 2016, s. 107).

Bu dogrultuda analizde kullanilan degiskenlerin
seviyelerinde ve birinci farklarinda birim koke sahipligi, yatay
kesit bagimliligi altinda ikinci kusak panel birim kok testlerinden
Smith vd. (2004)’nin olusturdugu Bootstrap IPS testi araciligiyla
saptanmistir. Bu teste iliskin sonuclar Tablo 4’te sunulmaktadir.

Tablo 4. Bootstrap IPS Panel Birim Kok Sinama Sonuclar

MODEL LGDP LDYYC LIST
Seviyede Farkta | Seviyede Farkta | Seviyede Farkta
S -0.918 -4.597 -1.561 -4.590™" | -1.446 -5573™
(0.800) (0.000) (0.400) (0.000) | (0.660) (0.000)
ST -1.579 -4.800™ -1.850 | -4.915™ | -2.302 -5.675™"
(0.900) (0.000) (0.820) (0.000) | (0.380) (0.000)

“Blok hacmi ve maksimum gecikme uzunlugu ve sirastyla 50 ve 4 ve prob-degerleri
50 bootstrap dongiisii olarak tahmin edilmistir”. S: Sabitli model, ST: Sabitli ve
trend model. “***” isareti %1 seviyesinde “Ho: birim kok™ hipotezinin reddedildigini
yansitmaktadir.

Tablo 4’te sunulan sonuclar incelendiginde, ekonomik
biiytime, dogrudan yabanci yatirim ¢ikislarinimn orani ve istthdam
orani degiskenleri i¢in hem sabit hem de sabitli ve trendli model
kapsaminda seviyede Ho bos hipotezinin %1, %5 ve %10
anlamhilik diizeylerinde reddedilemedigi goriilmektedir. Buna
karsilik, birinci farklar1 {iizerinden degerlendirilen serilerin
tamaminin duragan bir siirece evrildigi tespit edilmistir. Smith vd.
(2004)’nin ortaya koydugu Bootstrap IPS birim kok testinden
elde edilen bulgular, serilerin seviyede birim kok icerdigini
gostermekte olup bu durum Westerlund ve Edgerton (2007)
esbiitiinlesme  analizinin  gerceklestirilmesine ~ dayanak
tanimaktadir (Kar vd., 2019, s. 43).
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Esbiitiinlesme analizine gecilmeden evvel, kurulan
modeldeki katsayilarin homojenlik yapisinin incelenmesi kritik
bir 6neme sahiptir. Yapilan test sonucunda egim katsayilari
heterojen (veya homojen) olarak belirlenirse, buna uygun
bicimde heterojenligi (veya homojenligi) dikkate alan es
biitlinlesme testlerinin tercih edilmesi gerekmektedir (Polat,
2018, s. 514). Bu dogrultuda Pesaran ve Yamagata (2008)’nin
gelistirdigi Egim Homojenligi Testi (Slope Homogeneity Test)
bulgulart Tablo 5’te sunulmaktadir.

Tablo 5. Homojenite Sitnama Bulgulari

Model
Testler ist- Degeri p-Degeri
Delta Tilde 18.437 ™ 0.000
Delta Tildead; 19.667 ™ 0.000
HxxE> 01 anlamlilik seviyesini sunmaktadir.”

Tablo 5’te ifade edilen ampirik bulgular 15131nda, modelin
homojen yapi arz ettigini savunan Ho hipotezi %1 anlamlilik
diizeyinde reddedilmis ve model heterojen karakterde olarak teyit
edilmistir. Bu saptama; dogrudan yabanci yatinm ¢ikislarinin
orant ve istthdam oranin degiskenlerinde meydana gelen
dalgalanmalarin, ekonomik biiyiime iizerindeki etkisinin
ekonomiler arasinda farklilik gosterdigine isaret etmektedir.

S6z konusu degiskenlerin (ekonomik biiyiime, dogrudan
yabanci yatirim ¢ikislarinin orant ve istthdam orani) hem
heterojenlik hem de yatay kesit bagimlilig1 barindirmasi, analiz
stirecinde Westerlund ve Edgerton (2007)’nu ortaya koydugu LM
Bootstrap es biitiinlesme testinin tercih edilmesini zorunlu
kilmistir. Bu baglamda, ilgili testten ulasilan bulgular Tablo 6’da
detaylandirilmistir.

Tablo 6. LM Bootstrap Sinama Bulgular

LM lstatistigi Asimtotik p-degeri Bootstrap p-degeri
LMn* 4,210 0.000 0.820

“Bootstrap olasilik degerleri 50 tekrarli dagihmdan elde edilmistir. Onciil 2,
gecikme ise 4 olarak kullanilnigtir. Sabit ve trendli model s6z konusudur”.
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Tablo 6’da sunulan ampirik bulgulara dayanarak,
gelismekte olan iilke grubuna yonelik "seriler arasinda es
biitlinlesme iliskisi mevcuttur" seklindeki Ho hipotezi %1
anlamlilik diizeyinde reddedilememistir. Analiz edilen modelde
yatay kesit bagimliligi saptandigr i¢in degerlendirmelerde
Bootstrap olasilik (p) degerleri géz Oniinde bulundurulmustur.
Ulasilan bu sonuglar; ekonomik biiylime, dogrudan yabanci
yatirim ¢ikiglarinin orani ve istthdam orani degiskenleri arasinda
uzun doénemli bir es biitiinlesme iliskisinin varhigini teyit
etmektedir.

Degiskenler arasindaki es biitlinlesme iligkisinin
saptanmasinin ardindan, ilgili katsayilar Eberhardt ve Bond
(2009)’un literatiire kazandirdigt AMG yontemiyle tahmin
edilmistir. S6z konusu yontem, yatay kesit bagmmliligmi
gozetmesi ve katsayilardaki  heterojenlik  durumlarinda
gerceklestirilebilmektedir. Degiskenlere ait uzun donem es
biitiinlesme katsayilarina iligkin analiz bulgular1 Tablo 7’de
ayrmtilandirilmistir.

Tablo 7. AMG Metodu Sinama Bulgulari

LGDP=f(LDYYQ) LGDP=f(LiST)
Std. - Std. -
Katsay: Hata de%eri Katsay Hata del,?‘;en'
AMG -0.032" 0.014 0.031 0.721™ | 0.302 | 0.017
Ulkeler ve Sonuclart
Arjantin -0.074™ 0.029 0.011 0.817™ | 0.287 | 0.004
Brezilya -0.090™ | 0.019 0.000 0.608™ | 0.139 | 0.000
Cin -0.011 0.018 0.529 -1.498™ | 0.452 | 0.001

Hindistan -0.060™ | 0.010 0.000 0.626™ | 0.179 | 0.000
Endonezya 0.022" 0.013 0.081 1.205™ | 0471 | 0.011
Meksika 0.033™ 0.014 0.021 1.109™ | 0.274 | 0.000
Rusya 0.032™ 0.009 0.000 24177 | 0.239 | 0.000

Suudi . 0.735™ | 0.084 | 0.000
Arabistan -0.055 0.019 0.004
Glney . 0.526™ | 0.139 | 0.000
Afrika -0.048 0.016 0.003

Turkiye -0.068" 0.037 0.070 0.666™" | 0.153 | 0.000

IR AKX ye X7 gsareti sirasiyla %1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilig: isaret
etmektedir.
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Tablo 7°de dahil edilen AMG es biitiinlesme tahmincisine
gore gelismekte olan iilkeler baglaminda panelin genelinde
dogrudan yabanci yatirnm ¢ikiglarinin orani ve istthdam orani
degiskenlerinin katsayilarinin istatistiksel olarak anlamli oldugu
belirlenmistir. Bu baglamda, gelismekte olan iilkelerde dogrudan
yabanct yatinm ¢ikiglarindaki %1°lik bir artisin ekonomik
blylimeyi %0.032 azalttig1 anlasilmaktadir. Bulgular tlkeler
cercevesinde gozden gecirildiginde; Arjantin, Brezilya,
Hindistan, Suudi Arabistan, Gliney Afrika ve Turkiye’de negatif;
Endonezya, Meksika ve Rusya’da ise pozitif ve istatistiksel
olarak anlamli bir iliski s6z konusudur. Ayrica incelenen
donemde Cin’in DYY faaliyetlerindeki degisimlerin ekonomik
bliylime tizerindeki etkisi istatistiksel olarak anlamsizken,
istthdam katsayisinin ekonomik biiylime {izerindeki etkisi negatif
ve anlamli elde edilmistir. Bu durum, DYY’nin tek basina
ekonomik biiylimeyi agiklamakta yeterli olmayabilecegini
gostermektedir. Aym1 zamanda ulasilan sonuglara gore,
gelismekte olan ekonomiler cercevesinde panelin genelinde
istihdamdaki %1°lik bir artis ekonomik biiylimeyi %0.721
artirmaktadir.

6. SONUC VE DEGERLENDIRME

Arastirma, 1993-2024 donemi arasinda 10 gelismekte
olan iilke rubunda dogrudan yabanci yatirim ¢ikislarinin uzun
donemde ekonomik biiylime iizerindeki etkisini panel es
biitiinlesme analizi ile incelemistir. Modelde ekonomik biiytimeyi
temsilen GSYIH, stok olarak dogrudan yabanci yatirim
cikislarmin GSYIH’ye oram1 ve kontrol degiskeni olarak da
istthdamin niifusa orami kullanilmistir. Ulagilan bulgular,
incelenen G20 gelismekte olan ekonomiler igin panelin genelinde
dogrudan yabanci yatirnm ¢ikislarindaki %1°lik bir artigin
ekonomik buylimeyi %0.032 azalttigi yoniindedir. Bu bulgu,
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dogrudan yabanci yatirim ¢ikislarinin kaynak tilke agisindan yerli
yatirmmimn yerini alabilmesi, iilke i¢inde istihdami ve yerel
firmalarin rekabet giiclerini azaltabilmesi araciligiyla uzun
vadede kaynak iilkenin ekonomik biiyilimesini azaltabildigi teorik
yaklasimla uyumludur. Uygulama bulgular1 iilke bazinda
degerlendirildiginde ise; Arjantin, Brezilya, Hindistan, Suudi
Arabistan, Guney Afrika ve Turkiye’de dogrudan yabanci yatirim
cikiglarmin ekonomik biiylimeyi azalttig1 bulgusuna ulagilmistir.
Sonuglar mevcut literatiirde daha 6nce yapilan galismalarm bir
kismmin (Zang (2012), Memdani (2016), Ali vd. (2018) ve
Osarumwense ve Drapkin (2023)) sonuglariyla paralellik
gostermektedir. Ayrica Endonezya, Meksika ve Rusya’da
dogrudan yabanci yatirim ¢ikiglarmm ekonomik blyimeyi
arttirdigt  bulgusuna ulasilmistir. Bununla beraber varilan
bulgulara gore, gelismekte olan ekonomiler gergevesinde panelin
genelinde istthdamdaki %1’lik bir artis ekonomik biiylimeyi
%0.721 artirmaktadir.

Ulagilan  bulgular  dogrultusunda  su  Oneriler
gelistirilebilir: Bulgularda gelismekte olan iilkelerde ekonomik
bliylimenin arttirabilmesi i¢in dogrudan yabanci yatirim
cikiglarint azaltmanin 6nemli bir rol oynadigini gostermektedir.
Bu llkelerde, htukimetlere ekonomik biiyiime oranlarin
yukseltmeye dogrudan yabanci yatirnm g¢ikislarini azaltmaya
yonelik politikalar sunulabilmektedir.  Politika yapicilar ilk
olarak, yatirimcilara cesitli tesvikler saglayarak iilke disina
yonelik yatirimlar iilke i¢ine ¢ekilebilir. Disa yonelik dogrudan
yabanci yatirimlardan elde edilen karlarin iilke i¢ine transferinin
ve ilke i¢cinde bu Kkarlarin yatinm amacli kullanilmasi
zorunlulugu sunulabilmektedir. Hukukun {stiinliigli, miilkiyet
haklar1 ve kurumsal kaliteyi giiclendiren reformlar, yatirim
ortamin1 iyilestirerek sermayenin llke icinde kalmasim
saglayabilir. Son olarak, makroekonomik istikrarin saglanmasi ile
(diisiik enflasyon, Ongoriilebilir para ve maliye politikas)
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yatirimer  glivenini  artirarak  yabanci  yatirim - ¢ikiglarim
sinirlandirilabilir.

Aragtirma, dogrudan yabanci yatirim ¢ikiglarina yonelik
Rusya ekonomisi verisinin 1993 itibaren yayinlanmaya baslamasi
ve tiim ekonomilere yonelik degiskenlerin verisinin 2024
senesine kadar erisilebilmesinden dolayr 1993-2024 donem
kisitina sahiptir. Bu ¢ercevede ilerleyen calismalarda yapisal
kirilmalar1 dikkate alan dinamik panel veri analiz yontemlerinin
kullanilmast ve daha uzun zaman dilimlerini kapsayan
arastirmalarin  gergeklestirilmesi, literatiiriin gelisimine katk1
saglayacaktir.
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MACHINE LEARNING ANALYSIS OF THE
MACROECONOMIC, FINANCIAL AND
STRUCTURAL DETERMINANTS OF
ECONOMIC GROWTH IN OECD COUNTRIES

Hakan KAYA!

1. INTRODUCTION

Economic growth remains a central focus of
macroeconomic policy and empirical research, as it underpins
long-term improvements in living standards, aggregate income,
and social welfare (Barro, 2003; Chirwa & Odhiambo, 2016).
Evaluating cross-country economic performance differentials
requires examining real gross domestic product (GDP) per capita,
which adjusts for demographic shifts and offers a robust measure
of aggregate productivity (Mankiw et al., 1992). Member
countries of the Organisation for Economic Co-operation and
Development (OECD) present an ideal empirical sample for
growth analysis, as they encompass economies with distinct
structural profiles, varying financial development trajectories,
and diverse institutional arrangements (Baily, 2003). In these
economies, the dynamic interrelationships among physical capital
accumulation, domestic savings, trade openness, public sector
expansion, and financial market depth evolve significantly over
time (Beck et al., 2000). Furthermore, major macroeconomic
disruptions—such as global financial crises, pandemic
contractions, and inflationary surges accompanied by monetary
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policy tightening—have necessitated a re-evaluation of how
investment, credit, trade, and output interact across varying
business cycle conditions (Mar Oo et al., 2025).

The theoretical foundation for identifying the
determinants of economic growth is rooted in neoclassical and
endogenous growth paradigms. In the seminal neoclassical
framework formulated by Solow (1956), economic output is
driven by physical capital accumulation, labor force growth, and
exogenous technological progress, with population growth
serving to dilute capital per worker. A fundamental implication
of Solow's model is that capital accumulation yields diminishing
marginal returns, thereby influencing long-term income levels
rather than sustained growth rates (Solow, 1956). Extending this
model to incorporate human capital accumulation, Mankiw,
Romer, and Weil (1992) demonstrated that differences in physical
capital, educational stock, and population dynamics explain
cross-country  output variation and conditional income
convergence. Conversely, endogenous growth theorists, most
notably Romer (1986) and Lucas (1988), internalized the growth
mechanism by highlighting knowledge creation, technological
innovation, research and development (R&D), and human capital
spillovers as primary drivers of non-diminishing long-run growth.
In parallel, early cross-country growth regressions, such as those
conducted by Barro (1991, 2003), empirically demonstrated that
macroeconomic stability, trade openness, and the scale of public
spending  significantly  influence international  growth
differentials.

Macroeconomic stability and financial deepening play
vital supporting roles in sustaining economic expansion. High and
volatile inflation erodes the signal quality of relative prices,
elevates financing costs, and discourages fixed capital formation
(Fischer, 1993). Fischer (1993) established that price instability
hinders economic growth primarily through its detrimental effects
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on physical capital accumulation and aggregate productivity
efficiency. Fiscal policy and government expenditure also exert
complex influences; while public capital investments can enhance
private sector productivity, excessive government consumption
often generates crowding-out effects and dampens output growth
(Barro, 1990; Baily, 2003). On the financial front, a well-
functioning financial system—characterized by private sector
credit availability, liquid capital markets, and effective financial
intermediation—Ilowers transaction costs, optimizes risk sharing,
and channels domestic savings toward high-return projects (King
& Levine, 1993; Beck et al., 2000). Modern literature emphasizes
that financial development and economic growth interact
dynamically through supply-leading and demand-following
channels, where financial depth reinforces macroeconomic
stability and capital allocation efficiency (Chirwa & Odhiambo,
2016).

Despite the extensive literature on growth determinants,
empirical findings remain highly sensitive to econometric model
specifications. Levine and Renelt (1992) highlighted that
coefficient sign and statistical significance in cross-country
regressions frequently depend on the specific subset of
explanatory variables included in the model. Sala-i-Martin (1997)
similarly demonstrated that restricting model specifications
across millions of potential linear combinations introduces
substantial specification uncertainty. Furthermore, conventional
econometric specifications—such as Ordinary Least Squares
(OLYS), linear panel Fixed Effects (FE), Autoregressive Integrated
Moving Average (ARIMA), and Vector Error Correction Models
(VECM)—implicitly —assume  strict linearity, parameter
constancy, and additive functional forms. In reality, economic
growth dynamics exhibit pronounced non-linearities, threshold
effects, high-dimensional interaction effects, and structural shifts
caused by macroeconomic shocks (Mar Qo et al., 2025).
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To address these econometric limitations, recent literature
has witnessed a major transition toward artificial intelligence (Al)
and non-parametric machine learning (ML) architectures (Perez-
Bernabeu & Polat, 2025). Machine learning algorithms—such as
Artificial Neural Networks (ANN), Random Forest (RF),
eXtreme Gradient Boosting (XGBoost), Gradient Boosting
Regression (GBR), and Support Vector Regression (SVR)—
possess the capacity to automatically capture complex non-linear
patterns, structural breaks, and feature interactions directly from
data without imposing restrictive theoretical assumptions (D6pke
et al., 2017; Yoon, 2021). A growing body of research confirms
that ML methods outperform traditional linear specifications in
forecast accuracy, nowcasting, and out-of-sample explanatory
power (Tkacz, 2001; Richardson et al., 2021). Moreover, recent
empirical applications by Mar Oo, Lin, and Kakinaka (2025)
demonstrate that growth determinants operate differently across
forecast horizons: while short-term GDP predictions (1-3 years)
are driven primarily by recent growth momentum and monetary
liquidity, long-term projections (4-10 years) are dictated by
fundamental structural factors, specifically initial per capita
income and intrinsic country-specific features.

In panel data settings, applying machine learning requires
careful validation design to prevent chronological data leakage,
such as randomly splitting cross-sectional country observations
across training and testing sets which inadvertently exposes
models to future temporal information (Mar Oo et al., 2025).
Adopting chronological rolling-origin evaluation frameworks
ensures a realistic assessment of out-of-sample predictive
performance across varying macroeconomic regimes. This paper
contributes to the empirical literature by conducting a
comprehensive machine learning analysis of the macroeconomic,
financial, and structural determinants of economic growth across
31 OECD countries. By benchmarking non-linear ML models

180



Makro Iktisat Alaminda Giincel Konular ve Akademik Degerlendirmeler

against baseline linear specifications, this study evaluates the
non-linear predictive capacity of modern machine learning
algorithms in capturing long-term economic expansion. The
remainder of this paper is structured as follows: Section 2
describes the panel dataset, variable definitions, and machine
learning methodology; Section 3 presents model training results
and predictive performance evaluations; and Section 4 presents
the conclusion.

2. DATA SET AND METHODOLOGY
2.1. Dataset and Variables

This study utilizes an annual panel dataset covering 31
OECD countries (Country list in the Appendix) for the period
1992-2024. The empirical analysis utilizes a balanced annual
panel dataset covering 31 OECD member countries over the
1992-2024 period, retrieved from the World Bank's World
Development Indicators (WDI) database. The model incorporates
ten key macroeconomic, financial, structural, and demographic
variables: real GDP per capita growth (annual %) as the
dependent variable; gross fixed capital formation growth (annual
%), gross domestic savings (% of GDP), net foreign direct
investment inflows (% of GDP), trade openness (% of GDP),
consumer price inflation (annual %), total unemployment rate (%
of total labor force), industry employment share (% of total
employment), general government final consumption expenditure
growth (annual %) and annual population growth rate (annual %)
are included as explanatory variables.

The dataset is balanced; checks for missing observations
revealed no missing values across any variables, and the analysis
was conducted on a total of 1,023 observations (31 countries over
33 years). The dependent variable is the GDP per capita growth
rate. Explanatory variables consist of unemployment, inflation,
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fixed capital formation, trade openness, foreign direct investment,
industrial employment, general government final consumption
expenditure, domestic savings, and population growth.

To prevent immutable and unobservable differences
between countries, such as institutional structure, geographical
location, and historical heritage, from distorting predictions,
country fixed effects were added to all models using a dummy
variable defined for each country. As Australia was selected as
the reference category, the country coefficients represent
deviations relative to that country. Consequently, the models
incorporate a total of 39 inputs, comprising 9 explanatory
variables and 30 country dummy variables. The creation of
country dummies has enabled algorithms requiring numerical
matrices, such as regularized regression and XGBoost, to also
work with the same dataset.

2.2. Train-Test Split

In a panel data structure, randomly splitting observations
into training and test sets can lead to information from future
years leaking into the model's learning process, thereby causing
prediction performance to appear artificially high. Therefore,
instead of random splitting, a time-based split was employed in
this study: 899 observations covering the years 1992—-2020 were
allocated for model training, while 124 observations covering
2021-2024 were reserved solely for performance evaluation. This
design tests the extent to which the model can predict future years
it hasn't yet seen, based on relationships it has learned in the past.
The country units in the test set were matched one-to-one with
those in the training set.

2.3. Prediction Models

As the initial model, a multiple linear regression (OLS)
model incorporating country fixed effects was estimated as the
baseline. To limit overfitting in this setup—which involves a
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large number of dummy variables—Ridge (L2 penalty) and Lasso
(L1 penalty) regressions were estimated using the glmnet (Tay,
Narasimhan, & Hastie, 2023) package; the penalty parameter (1)
was determined via cross-validation on the training set, and the
value minimizing the cross-validation error (A _min) was utilized.
Lasso was also interpreted as a variable selection tool, as it
shrinks certain coefficients exactly to zero.

Three additional algorithms were employed to capture
non-linear relationships and interactions between variables. The
Random Forest model was constructed with 500 trees and three
randomly selected variables per split (mtry = 3), with variable
importance calculated based on the permutation-based mean
increase in error (%INcMSE). The XGBoost model was trained
using a squared error objective function with a maximum tree
depth of 4, a learning rate of 0.05, observation and variable
subsampling rates of 0.8, and 200 iterations; variable importance
was reported using the Gain metric. Finally, Support Vector
Regression (SVR) was estimated using the e-regression type and
a radial basis function kernel on scaled variables, utilizing the
default cost, epsilon, and gamma values from the e1071 (Meyer,
Dimitriadou, Hornik, Weingessel, & Leisch, 2025) package. To
ensure reproducibility, the random seed was fixed at 123 for all
operations involving randomness. No extensive grid search was
conducted for hyperparameters; instead, reasonable values
commonly used in the literature were selected.

The performance of the models was compared using the
root mean squared error (RMSE), mean absolute error (MAE),
and coefficient of determination (R2) on the 2021-2024 test set,
which was not used during the training process. For the test set,
R? was calculated as 1 — (sum of squared errors / total sum of
squares relative to the test set mean); this value indicates whether
the model performs better than simply predicting the test set mean
and can fall below zero. The models were ranked based on their
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RMSE values. Additionally, descriptive statistics and a Pearson
correlation matrix were calculated to explore the relationships
between variables. All analyses were performed in RStudio (Posit
Team, 2026) using the tidyverse (Wickham et al., 2019),
randomForest (Liaw & Wiener, 2002), xgboost (Chen et al.,
2026), Metrics (Hamner & Frasco, 2018), corrplot (Wei &
Simko, 2024), reshape2 (Wickham, 2007) and psych (Revelle,
2026) packages.

3. FINDINGS
3.1. Descriptive Statistics and Correlation Analysis

Table 1 presents descriptive statistics for the variables
used in the analysis. Per capita GDP growth has a sample mean
of 1.73% (standard deviation 3.01), ranges from —11.39 to 23.45,
and exhibits a distribution that is slightly left-skewed (—0.23) and
heavy-tailed (kurtosis 4.87). This indicates that growth deviated
significantly from the mean during years of crisis and recovery.
Inflation (skewness 9.70; maximum 209.93), foreign direct
investment (skewness 3.93; range —40.11 to 105.64), and fixed
capital formation (range —47.46 to 99.68) are variables containing
outliers; this justifies testing non-linear algorithms that are
relatively robust to outliers.
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Table 1. Descriptive statistics for the variables

Mean Std. Dev. Min Max  Skewness

GDP per capita growth 1.73 3.01 -11.39 2345 -0.23
Unemployment 7.33 3.84 1.87 27.69 1.72
Inflation 4.64 11.10 —4.45  209.93 9.70
Gross fixed capital formation 3.07 8.73 —47.46 99.68 1.16
Trade openness 76.87 39.01 15.40 258.78 1.46
Foreign direct investment 3.74 8.92 —40.11 105.64 3.93
Employment in industry 24.08 4.75 14.02 3945 0.56
Government consumption 2.24 2.60 -7.39 23.94 1.05
Population growth 0.75 0.66 -1.85 3.46 0.55
Gross domestic savings 24.99 7.02 6.15 64.71 1.26

According to the correlation analysis (Figure 1), the
variable with the strongest relationship to growth is fixed capital
formation (r = 0.651). This is followed by public consumption
(0.305), domestic savings (0.212), foreign direct investment
(0.141), industrial employment (0.131), and trade openness
(0.114). Pairwise correlations with population growth (0.026),
inflation (0.007), and unemployment (—0.068) are close to zero.
The highest correlation among the explanatory variables is
between domestic savings and trade openness (0.539), followed
by the domestic savings—unemployment (—0.354) and industrial
employment—population growth (—0.339) pairs. Since none of the
pairwise correlations exceed 0.60, no serious multicollinearity
problem is expected.
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Figure 1. Correlation matrix between variables
3.2. Linear Regression and Lasso Results

The linear model incorporating country fixed effects
explained 59.0% of the variance in the training set (adjusted R2 =
0.571); the model is significant overall (F(39; 859) = 31.68; p <
0.001), and the residual standard error is 1.941. According to
Table 2, fixed capital formation is the strongest variable (f =
0.204; t=25.58; p <0.001). Industrial employment ( = 0.224; p
< 0.001) and government consumption (B = 0.113; p < 0.001)
have a positive effect on growth, whereas population growth (f =
—0.847; p < 0.001) has a negative effect. Domestic savings (f =
0.068; p = 0.012), foreign direct investment (B = 0.017; p =
0.037), and inflation (p =—0.014; p = 0.043) have significant but
small effects at the 5% level. In contrast, unemployment (p =
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0.353) and trade openness (p = 0.407) were not found to be
statistically significant.

Table 2. Linear regression (OLS) and Lasso coefficients

Variable oLS Std. t p Lasso
coeff. error coeff.

Unemployment 0.0297 0.0320 0.929 0.353 0.0332

Inflation —0.0144 0.0071 —2.030 0.043 —-0.0138

Gross fixed capital 0.2043 0.0080 25.582 <0.001 0.2070

formation

Trade openness 0.0054 0.0065 0.829 0.407 0.0000

Foreign direct investment 0.0170 0.0081 2.094 0.037 0.0169
Employment in industry 0.2243 0.0303 7.394 <0.001 0.1800
Government consumption 0.1127 0.0325 3.470 <0.001 0.1198

Population growth —0.8466 0.2074 —4.083 <0.001 -0.5676
Gross domestic savings 0.0683 0.0270 2530 0.012 0.0569
Constant term —5.3300 1.0362 —5.144 <0.001 —4.5587

Of the 30 country fixed-effect dummies, 15 are significant
at the 5% level. Compared to Australia, Hungary (—3.53),
Germany (—3.19), Italy (—3.11), Slovenia (—3.01), and Japan
(—2.64) exhibit markedly lower growth levels, whereas Costa
Rica (1.37) and Israel (1.21) show higher levels. When the
penalty parameter was selected via cross-validation, the Lasso
model reduced only four of the 39 inputs to zero: trade openness
and the dummies for Ireland, New Zealand, and Sweden. The
signs of the remaining variables match those from the OLS
estimation, and the coefficients are largely similar; notable
shrinkage was observed only in population growth (from —0.847
to —0.568), industrial employment (from 0.224 to 0.180), and
domestic savings (from 0.068 to 0.057).

3.3. Variable Importance via Random Forest and
XGBoost

In the Random Forest model, the out-of-bag (OOB) mean
squared error was 3,700, and the explained variance was 57.85%.
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An examination of Table 3 and Figure 2 reveals that fixed capital
formation, with an %IncMSE value of 77.46, significantly
exceeds all other inputs. It is followed by country identity (16.91),
industrial employment (15.74), public consumption (13.95), and
inflation  (11.37); trade openness, population growth,
unemployment, and domestic savings cluster in the 9-10 range,
while foreign direct investment records the lowest value (4.21).
Regarding the node purity (IncNodePurity) metric, fixed capital
(3,433.7) and country (1,039.9) also occupy the top two positions.
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Figure 2. Random Forest variable importance scores

The table for the XGBoost model shows a similar pattern
on Figure 3. Figure 3 shows that the total gain is attributable to
fixed capital formation is 54.7%. This is followed by domestic
savings (7.2%), public consumption (6.6%), inflation (6.6%),
industrial employment (6.4%), foreign direct investment (5.4%),
trade openness (4.0%), unemployment (3.8%), and population
growth (2.4%). The combined share of all country dummy
variables in the total gain is approximately 3%; the highest among
these are Ireland (0.84%) and Korea (0.70%). The most striking
divergence between the two algorithms concerns domestic
savings, while this variable ranks second in the XGBoost model,
it ranks ninth in the Random Forest model.
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Table 3. Random Forest and XGBoost variable importance

measures
Variable Random Forest XGBoost (Gain)
(%INcMSE)

Gross fixed capital formation 77.46 0.547

Country (fixed effect) 16.91 0.031*

Employment in industry 15.74 0.064

Government consumption 13.95 0.066

Inflation 11.37 0.066

Trade openness 10.19 0.040

Population growth 9.80 0.024

Unemployment 9.73 0.038

Gross domestic savings 941 0.072

Foreign direct investment 4.21 0.054
fixed_capital
domestic_savings
inflation
gov_consumption
industry_employment
fdi
trade_openness
unemployment
population_growth
countrylreland
countrykorea, Rep.
countryGreece
countryltaly
countryMexico
countryCosta Rica
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Figure 3. XGBoost variable importance scores
3.4. Prediction Performance on the Test Set

Table 4 shows the performance of the six models on the
2021-2024 test set. Ranked by RMSE, SVR (2.616) took first
place, followed by XGBoost (2.733) in second and Random
Forest (2.899) in third; Ridge (3.139), OLS (3.162), and Lasso
(3.181) lagged significantly behind. The same ranking holds true
for the MAE and R? metrics. R? values were 0.315 for SVR, 0.252
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for XGBoost, and 0.159 for Random Forest, whereas they were
0.014 for Ridge, —0.001 for OLS, and —0.013 for Lasso, in other
words, the linear models failed to produce predictions better than
simply using the test set mean. Compared to OLS, the reduction
in RMSE was 17.3% for SVR, 13.6% for XGBoost, and 8.3% for
Random Forest.

Table 4. Test set performance of the models (2021-2024)

Model RMSE  MAE R2 RMSE (%)
SVR (Radial) 2.616 1.907 0.315 -17.3
XGBoost 2.733 2.006 0.252 —-13.6
Random Forest 2.899 2.073 0.159 -8.3
Ridge regression 3.139 2.148 0.014 -0.7
OLS 3.162 2.160 —-0.001 —
Lasso regression 3.181 2.161 —0.013 +0.6

4. CONCLUSION

This study examined the macroeconomic, financial, and
structural determinants of per capita GDP growth for 31 OECD
countries over the 1992-2024 period which used employing both
linear and machine learning methods while accounting for
country fixed effects and a time-based train-test split. The results
shows that fixed capital formation is the dominant determinant of
growth across all methods; industrial employment, public
consumption, and population growth exert significant and
noteworthy effects in the linear model; whereas domestic savings,
foreign direct investment, and inflation have only minor impacts.
No significant relationship was found regarding trade openness
and unemployment, and the effect of public consumption was
observed to be contrary to expectations.

In terms of predictive performance, non-linear methods
(SVR, XGBoost, and Random Forest) reduced error levels by
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approximately 8% to 17% compared to linear models, with the
lowest error achieved using SVR (RMSE = 2.616; R? = 0.315).
However, the fact that no model could explain more than one-
third of the test period variance shows that predicting common
shocks such as post-pandemic recovery with country-level
variables is difficult, and that previously estimated relationships
can remain fragile in the face of structural breaks.

From a policy perspective, the findings suggest an
association between growth and policies that incentivize
investment and savings, strengthen the industrial base, and
maintain macroeconomic stability. However; they do not imply
causality. The study's contribution lies in comparing the linear
framework, common in the growth literature, with machine
learning methods under a time-based validation design suitable
for a panel structure, and clearly revealing the limitations of these
methods. Extended analyses incorporating year effects, dynamic
panel methods, and more comprehensive hyperparameter tuning
could enhance the robustness of these findings.
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KAYIT DISI EKONOMININ TURK VERGI
SISTEMINE ETKISi: VERGI KAYIP VE
KACAGI SORUNU!

Fatma TANIK?
Cebrail TELEK?

1. GIRIS

Kayit dis1 ekonomi hakkinda yapilan ¢alisma ilk defa Il.
Diinya Savasi sonrasinda Amerika Birlesik Devletleri’nde
bildirilmeyen gelirler igin Phillip D. Cagan tarafindan
yapilmistir (Cagan, 1958: 303-341). Kayit disi ekonominin ilgi
gormesi  Gutmann’m 1977 yilinda Cagan’m yOntemini
kullanarak yaptig1 arastirmay1 basina yansitmasi ile baslamigtir
(Tlgin, 2002).

Tiirkiye’de kayit dist ekonomi ile miicadele bes farkl
eylem plan1 (2008-2010, 2011-2013, 2015-2017, 2019-2021 ve
2023-2025 kayit dis1 ekonomi ile miicadele eylem plani)
uygulanmaya baslanmistir. Bu eylem planlarinda kayit dist
ekonominin etkili oldugu alanlar tespit etmek ve bu alanlarda
denetimi saglamak amaglanmistir (Eylem Plan, 2025).

Bu calismanin amaci, kayit disi ekonominin sebeplerini
ve ¢Oziim Onerilerini aragtirmaktir. Ayrica Tiirkiye’de kayit digi
ekonominin vergisel yonden biyikligi tespit etmektir.
Turkiye’de Vergi Denetim Kurulu Baskanligi, Gelir Idaresi

Kayit Dis1 Ekonominin Tiirk Vergi Sistemine Etkisi: Vergi Kayip ve Kagagi adli
tezden retilmigtir.

2 Adiyaman Universitesi, [iBF, iktisat Ana Bilim Dal1, Yiiksek Lisans.

3 Dog. Dr., Adiyaman Universitesi, 1IBF, iktisat Ana Bilim Dali, ORCID: 0000-
0002-4541-3402.
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Baskanlig1 ile Hazine ve Maliye Bakanligi ‘nin hazirladig:
eylem ve stratejik planlar ile faaliyet raporlari degerlendirilerek
kayit dis1 ekonomi ile miicadele agiklanmaya calisilmaktadir.

2. KAVRAMSAL CERCEVE
2.1. Kayit Disi Ekonomi Hakkinda Cesitli Tanimlar

Kayit disi ekonomi Tiirkiye’de ve uluslararasi alanda
sorun olarak ortaya ¢ikmustir. Kayit dis1 ekonomi ¢ok genis ve
farkli faaliyetleri kapsadigindan karmasik bir yapidadir. Bu
ylzden kesin ve kabul gérmiis bir tanimdan s6z etmek miimkiin
degildir. Asagida farkli kayit dis1 ekonomi ile ilgili tanimlardan
bahsedilmektedir.

Kayit dis1 ekonomi, diinyada farkli isimler kullanilarak
tanimlamaya ¢alisilmistir. Enformel (informel), paralel (paralel),
yer alti (underground), ikinci (second), gizli (hidden),
gayriresmi (unofficial), dulzensiz (irregular), kara (black),
gérinmeyen  (invisible), go6lge (shadow) gibi isimler
kullanilmustir (Schneider, 2005).

Kayit dis1 ekonomi, resmi GSMH icinde bulunmayan ya
da GSMH’ya herhangi bir katkisi olmayan ekonomik
faaliyetlerin tamamdir. Bu faaliyetler gelir yaratici fakat kismi
veya tam olarak beyan edilmediginden buyik oranlarda vergisel
kayiplara neden olmaktadir. Bu durumdan kayit dis1 ekonomi
orani ise faaliyetin resmi GSMH igerisindeki yiizdesi olarak
tanimlanabilir (Schneider ve Enste, 2000: 77-114).

Kayit disi ekonomi, “Resmi kaynaklarda bulunmayan,
vergilendirilemeyen legal veya illegal olan geliri ortaya g¢ikaran
ekonomik faaliyetler olarak tanimlanmaktadir” (Akbulak ve
Tahtakilig, 2003: 17-41).

Kayit dist ekonomi, gayrisafi milli gelir hesaplarinda
kullanilan, var olan istatistik yontemler kullanilarak tahmini
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yapilamayan ve hiikiimetlerin yasal diizenlemeleri yaparak
vergilendirilemeyen, yapilan denetimlerden gizlenen ve gelir
meydana getiren ekonomik faaliyetlerin tamamidir (Comakli,
2008: 51-82).

2.2. Kayit Dis1 Ekonominin Nedenleri
A. Ekonomik ve Yapisal Nedenler
a. Kronik yiksek enflasyon
b. Para ikamesi
c. Ekonomik krizler
d. Gelir dagilimindaki adaletsizlik
B. Mali Sistemden Kaynaklanan Nedenler
a. Vergiden kaginma ve vergi kagake¢iligi
b. Vergi kanunlarinin ¢ok karisik hazirlanmasi
c. Vergi sisteminin adil olmaktan uzak olmasi
d. Vergi oranlarm gittikce yiikselmesi
e. Vergi kapsaminda siirekli af kanunlarin ¢ikarilmasi
f. Vergi sisteminde (otokontrol) denetim sistemlerin az olmasi
g. Sosyal guvenlik sisteminden kaynaklanan sorunlar

h. Elde edilen vergi gelirleri i¢inde dolaysiz vergilerin oraninin
az, dolayl vergilerin oraninin yiiksek olmasi

C. Hukuki ve idari Nedenler

a. Vergi idaresi ile vergi denetiminden ortaya ¢ikan nedenler

b. Yargi organlarinin vergi bakimindan hizli ve etkin olmamast
D. Sosyal ve Psikolojik Nedenler

a. Vergi ahlaki

b. Vergilerin verimli sekilde harcanmadig diisiincesi

E. Siyasi Nedenler
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2.3. Vergisel Anlamda Kayit Disih@inin Engellenmesi
icin Yapilmasi Gerekenler

2.3.1. Vergi Oranlarmin Yiikseltiimemesi

Yiiksek vergi oranlar kayit dis1 ekonominin olugmasinda
ve sonucunda etkili olmustur. Tiirkiye’de vergi oranlarin yiiksek
olmasi ilk vergi dilimin yiiksekligi, gelir seviyesi az olanlarin
¢ogunun bu vergi dilimde yer almasma sebep olmustur. Bu
yuzden vergi oranlari, vergi yiikii kapsaminda adaleti yerine
getirmek icin tekrardan diizenlenmeli ve vergi oranlarma sik sik
mudahale edilmemelidir (Demircan ve Siverekli, 2004: 533-
571). Asagidaki tabloda vergi ¢esitleri ve oranlar
gosterilmektedir.

Tablo 1. Tiirk Vergi Sisteminde Vergi Cesitleri ve Oranlar

Vergi Cesitleri 2025 Vergi Oranlar (%)
Gelir Vergisi 15, 20, 27, 35, 40
Kurumlar Vergisi 25

Katma Deger Vergisi 1, 10, 20

Ozel Tiiketim Vergisi (II sayili liste) 45, 50, 60, 70, 80, 130, 150
Dijital Hizmet Vergisi 7.5

Sans Oyunlar Vergisi 5, 7,10

Kaynak: GIB, Mevzuat, 2026. https://www.gib.gov.tr/gibmevzuat (Erisim
Tarihi, 01/05/2026).

2.3.2.Vergi Mevzuatinda Vergi Yasalarmin Sik Sik
Degistirilmemesi

Vergi kanunlarinda siirekli yapilan diizenlemeler
kanunlar1 zor ve karmasik duruma getirmistir. Ulkemizde son
yillarda vergi ve usul kanunlarin sik sik degismesinden dolay1
bir vergi kaosu ortaya ¢ikmustir (Tuncer, 2004: 9-14).

2.3.3. Hukuki, Idari ve Teknik Onlemlerin Alinmasi

Akaryakit istasyonlarindaki islemlerden dolay1 vergi
giivenligini saglamak ve denetim etkinligi i¢in Tagit Tanima
Sistemi  kurulacaktir. Vergi kayp ile vergi kacagmin
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onlenmesine yonelik ihbar ve sikayet mekanizmasmin etkin ve
verimli olmasi i¢in sistemsel ve yasal diizenlemeler yapilacaktir
(Eylem Plani1, 2022).

2.3.4. Vergi Tabaninin Genisletilmesi

Vergi tabanin  genislemesi i¢in vergi oranlar
diigiiriilmeli, vergi oranlarinin  diismesi, vergi tabanim
genisletecektir. Vergi oraninin diigmesinden kaynakli yasanan
kayiplar verginin tabana yayilmasi ile karsilanacaktir. Vergi
tabaninin genislemesi miikellefi rahatlatacak ve ekonomik
bliylimeye katki saglayacaktir ayn1 zamanda verginin belli bir
kisim iizerinde yerlesmesine de engel olacaktir (YUcel, 2014).

2.3.5. Kurumlar Arasi isbirligi ve Veri Paylasimmin
Yapilmasi

Maliye Bakanligi ile diger tiim devlet birimlerinin
isbirligi icinde olmas1 gerekir, kurumlarin elindeki bilgi
havuzlarinin kurumlar arasinda paylasiimasi, kayit disililigin
Onlenmesinde bu bilgilerin etkin bir sekilde kullanilmasi
gerekmektedir (Erol, 2011: 249-250).

2.3.6. Toplumsal Farkindalk ve Goniillii Uyum
Seviyesinin Y ukseltilmesi

Ik ve ortadgretim okullarinda vergi ve sosyal giivenlik
bilincinin saglanmasi i¢in egitimler verilecek ve bilincin
artirtlmast i¢in okullarda derslerin miifredati diizenlenerek
egitimin siirekliligine gecilecektir. Cagin getirmis oldugu
teknolojik araglarm etkin kullanilarak ¢ocuklarda vergi ve sosyal
giivenlik bilinci gelistirilecek (Eylem Plani, 2022).

2.3.7.Mukellefleri Olumsuz Etkileyen Vergi Af
Kanunlarmin Siirekli Cikarilmamasi

Ulkemizde vergi aflar1 tekrardan vergi aflarina sebep

olmakta vergi aflar1 istisna olmaktan c¢ikmis esas duruma
gelmistir (Ozgelik, 2006: 4-5).
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Tablo 2. Tiirk Vergi Sisteminde Vergi Affi Kapsaminda Yapilan
Yapilandirma Kanunlari

Tarih Yapilandirma Kanunlari
13/02/2011 6111 sayili kanuna gore, belediye borglari, sosyal sigorta
borglar ve vergi borglarinda tekrardan diizenleme yapilmaistir.

10/09/2014 | 6552 sayili kanuna gore, is¢i ve igveren ile vergi mukellefleri
hakkinda bazi diizenlemeler yapilmistir.

03/08/2016 6736 sayili kanuna gore, vergi cezalari, gecikme zamlarr ve
gecikme faizleri hakkinda yeniden bazi diizenlemeler
yapilmistir.

18/05/2017 | 7020 sayili kanuna gore, vergi cezalari, idari para cezalar gibi
bor¢lar hakkinda miikellefler lehine gerekli diizenlemeler
yapilmustir.

11/05/2018 = 7143 sayili kanuna gore, belediye borglari, sosyal sigorta prim
borglart ve vergi borglart kapsaminda bazi diizenlemeler
yapilarak 6denmesi konusunda kolaylik saglanmistir.

17/11/2020 | 7256 sayili kanuna gore, vergi borglart hakkinda &deme
kolaylig1 saglamak i¢in gerekli diizenlemeler yapilmistir.

03/06/2021 7326 sayili kanuna gore, miikelleflerin baz1 borglarinin donem
ve vadeye gore tekrardan yapilandirilmistir.

09/03/2023 | 7440 sayili kanuna gore, vergi cezalari, idari para cezalari gibi
borglar hakkinda miikellef Iehine yeniden gerekli diizenlemeler
yapilmustir.

Kaynak: Gelir Idaresi Baskanlig, Mevzuat,2026.
https://www.gib.gov.tr/gibmevzuat (Erisim Tarihi, 01/05/2026).

2.3.8. Modern Vergi Sisteminin Kurulmasi

Cagdas bir vergileme sisteminin kosullar1 sunlardir:
Dogru bir belge diizeni, defter ve belgelerin ve ayni zamanda
beyanlarin gergek olmasi gerekmektedir. Vergi mevzuati sade
ve kalic1 duruma getirilmeli, vergi oranlar katlanabilir diizeyde
olmali, vergi denetimleri etkin olmali, vergilerin hakkaniyete
uygun olmali, vergi 6deme bilincinin gelistirilmesi gerekir
(Firat, 2013: 201).

2.3.9. Vergi Politikalarinin Gézden Gegirilmesi

Vergi politikalar1 olusturulurken, vergilerin bagimsiz
olmast ya da ekonomiye ¢ok diisiik diizeyde miidahalede
bulunulmasi gerekir. Vergi yikiiniin esit olmasi igin verginin
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yayil sekilde, tabanin dar olmamas1 gerekir. Vergi politikalarin
bu ilkeler ele alarak tekrardan dizenlenmesi vergi adaleti
acisindan 6nemlidir (Gokbunar, 1997).

2.3.10. Vergi Idaresi ve Denetimde Etkinlik
Saglanmah

Turk Vergi Sisteminde son donemlerde kayit disi ile
mucadelede, e-yoklama, e-belge ve e-defter internet vergi
dairesi, e-beyanname, e-tebligat vb. projeler yurutulmektedir
(Stratejik Plan, 2019).

2.3.11. Vergi Sistemlerinde Reform Ihtiyacinin
Olmas1

Turkiye’nin vergi yapist uygulamalar incelendiginde ne
yazik ki ¢agdas kurallara uygun hazirlanmadigi ortaya
cikmaktadir (BDTM, 2002).

2.3.12. Vergi Bilinci ve Vergi Ahlakinin
Olusturulmasi

Turkiye’nin mukellef yapisi incelendiginde vergi 6deme
diizeyinin ¢ok az oldugu tespit edilmistir. Bu ylzden vergi
bilincini etkin kilmak i¢in mukelleflerin vergi borglarini istekli
bir sekilde ddemelerini saglamak amaciyla tedbirlerin alinmasi
gerekir (Tosuner ve Arikan, 2003: 133).

2.3.13. Dolayh ve Dolaysiz Vergi Yiikii Dagiliminin
Etkin Yapilmasi

Turkiye’de vergi yukd, vergi kayip ve kagagi sorununun
biiytikliigiinii etkilemektedir. Tiirkiye’de miikellef oraninin ¢ok
fazla olmamasi, gelir vergisi miikelleflerin oraninin mevcut oran
icinde fazla olmasi vergi yiikiiniin baz1 kesimlerde toplanmasina
sebep olmustur (Demircan, 2004: 533-571).
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Tablo 3. Tiirkiye’de Dolayh ve Dolaysiz Vergilerin Cesitleri

Dolayh Vergiler Dolaysiz Vergiler
Harcamalar Uzerinden Aliman | Gelir ve Servet Uzerinden Alinan
Vergiler Vergiler

Katma Deger Vergisi (KDV) Gelir Vergisi

Ozel Tiiketim Vergisi (OTV) Kurumlar Vergisi

Ozel Tletisim Vergisi (OTV) Degerli Konut Vergisi
Damga Vergisi Emlak Vergisi

Gumrik Vergisi Veraset ve Intikal Vergisi
Harclar Motorlu Tagitlar Vergisi
Banka ve Sigortalar Muameleleri

Vergisi

Kaynak: GIB, Mevzuat,2026. https://www.gib.gov.tr/gibmevzuat (Erisim
Tarihi, 01/05/2026).

Tablo 4. Turkiye’de Elde Edilen Dolayh ve Dolaysiz Vergilerin
Butcedeki Paylar: (%0)

Yillar | Dolayh Vergilerin Orani Dolaysiz Vergilerin Orani
2024 65.30 34.70
2023 65.46 34.54
2022 62.16 37.84
2021 65.92 34.08
2020 67.77 32.23

Kaynak:GIB,BiitceGelirleri,2026https://www.gib.gov.tr/fileadmin/user_uplo
ad/VI/GBG1.htm. (Erisim Tarihi, 01/05/2026).

3. LITERATUR TARAMASI

Tirkiye’de kayit disi ekonominin bilytikligini tespit
etmek amaciyla ortaya konulan ¢alismalarda % (0) ile % 184
araliginda tahmin sonuglart elde edilmistir.  Sonuglarin
birbirinden ayr1 olmasinin temelinde kayit dis1 ekonomiyi 6lglim
yontemlerinin farkli olmasi1 gosterilmektedir. Asagida Tirkiye
orneginde farkli yillar1 kapsayan ve farkli yontemlerle yapilan
calismalarda kayit disi ekonominin tahmin oranlar1 hakkinda
Ozet bilgiler verilmektedir.
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Tablo 5. Turkiye’de Farklh Yontemler Kullanilarak Elde Edilen
Kayit Dis1 Ekonomi Oranlari

Calisma
Schneider, 2021

Schneider, 2021
Schneider, 2021

Baylan ve
digerleri, 2018
Baylan ve
digerleri, 2018
Baylan ve
digerleri, 2018
Oguztiirk ve
Unal, 2017
Oguztiirk ve
Unal, 2017
Medina ve
Schneider, 2017
Zengin ve
Tutuncd, 2016
Savasan ve
digerleri, 2016
Schneider, 2015
Schneider, 2015
Schneider, 2015

Schneider, 2015
Schneider, 2015
Schneider, 2015
Schneider, Buehn
ve Montenegro,
2010

Erkus ve

Karagoz, 2009
Yurdakul, 2008

Analiz Yontemi
MIMIC
Modeli
MIMIC
Modeli
MIMIC
Modeli

Vergi Denetimi
Yontemi

Vergi Denetimi
Yontemi

Basit Parasal
Oran Modeli
Anket Yontemi

Anket Yontemi
GSYIH Yontemi

Basit Parasal
Oran Modeli

MIMIC Modeli

Vergi Denetimi
Yaklagimi
Vergi Denetimi
Yaklagimi
Vergi Denetim
Yontemi

Vergi Denetim
Yontemi

Vergi Denetim
Yontemi
MIMIC Modeli

MIMIC Modeli
Ekonometrik
Yaklagim

Basit Parasal
Oran Modeli
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Analiz Dénemi
2021
2020
2018
2017
2015
2014
2011
2013
2015
2016
2015
2017
2013
2011
2010
2008
1991
2015
2006

2004
2013
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2010
2011
2013
2014
1999
2001
2005
2007
1970
2005
1985
2006

Tahmin(%b)
32.0
325
28.3
27.2
27.0
27.2
16.1
21.0
26.1
14.9
2.25
1.27
36.3
39.2
41.99
41.77
27.3
36.0
9.0

32.0
26.4
32.2
315
30.7
30.4
29.1
28.4
28.3
217.7
26.5
27.2
32.7
32.8
30.0
29.1
35
86

1
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Akalin ve Basit Parasal 1975 7
Kesikoglu, 2007 Oran Modeli 2005 46
AKkalin ve Kalman Filtresi 1975 12
Kesikoglu, 2007 Yaklagimi 2005 30
Kok ve Sapg, Vergi Denetimi 1985 17
2006 Yaklagimi 2004 128
Basit Parasal 1975 0
Oran Modeli 2004 47
Ekonometrik 1975 11
Yaklagim 2004 121
Aktirk, 2005 Ekonometrik 1975 4
Yaklasim 2002 23
Us, 2004 Vergi Denetimi 1985 26
Yaklagimi 2002 184
Cetintas ve Ekonometrik 1971 17
Vergil, 2003 Yaklagim 2000 30
Schneider, 2000 Karma Yontem 2001 32,2

Kaynak: GIB, 2009 ve Schneider, Buehn ve Montenegro 2010, Schneider
2015, Savasan ve digerleri 2016, Zengin ve Tiitlincii 2016, Medina ve
Schneider 2017, Oguztirk ve Unal 2017, Baylan ve digerleri 2018,
Schneider, 2021 (Erisim Tarihi:01/05/2026).

4. YONTEM

4.1. Kayit Disi Ekonominin Ol¢iim Yéntemleri
A. Dolayh Ol¢gme Yéntemleri
a. Gayri safi milli hasila yontemi

b. Coklu sebep ¢oklu gostergeler model yaklasimi (MIMIC)
yontemi

c. Istihdam yaklasim yontemi
d. Fiziksel girdi (elektrik tiketimi) yontemi

e. Parasal yaklasim yontemi
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B. Dogrudan Ol¢gme Yontemleri
a. Anket yontemi
b. Vergisel Yontemler

Calismamizda vergisel yontem kullanilmaktadir. Bu
modelde, farkli hedefler i¢in toplanan vergiler hakkinda elde
edilen veriler dogrultusunda kayit dist ekonominin biiytkligi
tespit edilmektedir. En ¢ok faydanilan model vergi inceleme
sonuglarinda kayit dis1 ekonomi oranmi varsayimaktadir (Ilgin,
1999). Ekonomik faaliyetlerin vergilendirilemeyen kismini
6lgmek i¢in kullanilan bu yontem, miukelleflerin beyannamede
bildirdikleri matrah ile vergi incelemeleri sonucunda ortaya
citkan matraha gore kayit dist ekonominin orani tespit
edilmektedir.

Bu yontemin kullanimindaki eksikligi, kayit dis1
ekonomi oranini tespit etmesi gerekirken, vergilendirilmeyen
ekonominin blytikligii tespit edildigi varsayilmaktadir. Bazi
alanlarin vergilendirilmedigi ancak milli gelir orani iginde
bulunmasi, kayit dist ekonominin  vergilendirilemeyen
ekonomiden ¢ok daha fazladir (Sarili, 2002).

5. KAYIT DISI EKONOMININ
DEGERLENDIRILMESI

Bu c¢alisgmada kayit dist  ekonominin  Glglim
yontemlerinden vergisel yontem kullanilmaktadir. Bu yéntemde
vergi inceleme sonuglarindan elde edilen matrah farkina gore,
tablo analiz yontemi kullanilarak Tirkiye’de kayit dis1 ekonomi
tahmin edilmektedir.
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Tablo 6. Vergi Denetim Kurulu Baskanhig: Yillara Gore Personel
Kadro Durumu (2011-2024).

Yillar Dolu Bos Toplam
2011 - - -

2012 4.763 9.480 14.243
2013 5.550 8.697 14.247
2014 9.214 5.033 14.247
2015 9.205 5.040 14.245
2016 8.502 5.743 14.245
2017 8.244 6.001 14.245
2018 8.263 6.982 15.245
2019 8.143 7.102 15.245
2020 7.947 7.291 15.238
2021 7.776 7.509 15.281
2022 7.454 7.827 15.281
2023 7.266 8.014 15.280
2024 7.296 7.986 15.282

Kaynak: Vergi Denetim Kurulu Bagkanhigi, Faaliyet Raporlar,
https://vdk.hmb.gov.tr/vdk-faaliyet-raporlari (Erisim Tarihi, 09/05/2026).

Tablo 6 incelendiginde Vergi Denetim Kurulu
Bagkanligi (VDKB), 2011 yilinda kuruldugu i¢in bu yilin
personel kadro sayisina ait verilere ulasilamamistir. VDKB’nin
2011-2024 donemi toplam personel kadro sayisinmn ortalama 15
bin oldugu, personel kadro sayisindaki dolu ve bos oranlarin
birbirine yakin oldugu gorilmektedir.

Tablo 7. Turkiye Genelindeki Milkelleflerin Vergi inceleme
Sonuclarina Goére Elde Edilen Oranlar (2011-2024).

Yillar = Miikellef Sayis1 | Incelenen Miikellef Sayis1 = Inceleme Orani(%)
2011 - 16.267 -

2012 | 2.422.975 46.845 1.93
2013  2.460.281 71.352 2.90
2014 | 2.472.658 55.284 2.24
2015 | 2.527.084 58.676 2.32
2016 | 2.541.016 49.817 1.96
2017  2.636.370 44,182 1.68
2018 | 2.727.208 44.376 1.63
2019 | 2.813.452 40.763 1.45
2020 | 3.004.329 47.597 1.58
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2021 | 3.221.894 54.065 1.68
2022 | 3.433.964 77.610 2.26
2023  3.621.478 60.242 1.66
2024 | 3.797.864 78.187 2.06

Kaynak:Vergi  Denetim  Kurulu Bagkanligi, Faaliyet Raporlar,
https://vdk.hmb.gov.tr/vdk-faaliyet-raporlari (Erisim Tarihi, 09/05/2026).

Tablo 7°de vergi miifettisleri tarafindan incelenen
miikellef sayist ve inceleme oranlar1 gosterilmektedir. VDK
2011 yilinda kuruldugunda bu yilin inceleme oranina ait verilere
ulagilmamustir. Turkiye toplam mikellef sayisinin sadece ylizde
2’sinin incelenebildigi ve bu oranin ¢ok diisiik diizeyde oldugu
soyleyebiliriz.

Tablo 6’daki VDK Kkadro sayisi ile Tablo 7°deki Turkiye
genelinde incelenen mukellef sayisi oranlart kiyaslandiginda,
tablolardaki bazi yillardaki verilerden alman sonuca gore
inceleme yapan personel sayisi arttikca inceleme oraninin arttigi
ve personel sayisi azaldik¢a inceleme oraninin da azaldigini
sOyleyebiliriz.

Tablo 8. Tiim Vergi Tiirleri itibariyle inceleme Sonuglari, 2011-
2024 (TL Bazinda)

Yillar | Bulunan Matrah Farki Tarhi Istenilen Vergi Tutar1 Kesilmesi Istenilen Ceza
2011 - 3.926.153.961 6.540.331.412
2012 131.000.851.812 4.535.523.091 8.776.095.415
2013 53.674.958.984 8.561.313.250 19.086.884.477
2014 39.378.004.491 7.939.389.423 16.582.633.968
2015 46.749.981.122 9.803.999.983 18.843.082.627
2016 32.641.061.353 7.234.873.130 15.904.492.736
2017 23.153.169.296 5.878.506.580 14.370.585.724
2018 37.711.654.275 8.722.800.218 19.862.613.528
2019 44.739.190.266 10.409.577.465 23.520.286.333
2020 138.320.219.760 24.921.860.064 40.258.714.890
2021 84.006.555.542 25.275.415.890 50.848.667.858
2022 52.080.746.338 23.135.505.200 53.532.656.634
2023 47.047.724.722 17.452.475.511 37.220.156.575
2024 159.845.401.601 40.007.460.504 80.403.735.687

Kaynak: Vergi Denetim Kurulu Bagkanlhigi, Faaliyet Raporlari, https://vdk.hmb.gov.trivdk-

faaliyet-raporlari (Erigim Tarihi, 09/05/2026).
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Tablo 8’de Bulunan matrah farki, vergi miifettisleri
tarafindan yapilan inceleme sonucunda diizenlenen raporlara
gore tespit edilen matrah ile miikellef tarafindan vergi dairesine
beyan edilen matrah arasindaki farka denir. Bulunan matrah
farki, beyan edilmeyen gelir, eksik beyan edilen gelir
toplammdan olusur. Bu matrah farki vergilendirilmemis gelir,
kayit altina alinmamuis gelir ya da kayit dis1 ekonomi olarak
ifade edilebilir. Turkiye’de 2012-2024 yillarinda bulunan matrah
farkinin yani kayit altina alinmayan gelirin, vergilendirilmemis
gelirin yiiksek oldugu ve bu yilizden kayit disi ekonominin de
yuksek oldugu sonucuna ulagilir. Bulunan matrah farki arttikga
kayit dis1 ekonomi de artmaktadir.

6. SONUC

Bu ¢alismada kayit dis1 ekonominin Tiirk vergi sistemine
etkisi ile vergi kayip ve kagagi sorunu ele alinmigtir. Tiirk vergi
sisteminden kaynakli kayit dist ekonominin sebepleri
arastinlmis  ve  ¢6zim  Onerilerin  de  bulunulmustur.
Calismamizin amaci, TUrkiye’de kayit dist ekonomiyi vergi
yoninden incelenmek ayrica vergilendirilmemis gelir ve kayit
dis1 ekonomiyi aciklanmaya calismaktir.

Calismamizda Vergi Denetim Kurulu’ndan alinan vergi
inceleme sonuglarina goére tablo analiz yontemi kullanilarak
kayit dist ekonominin biiylkligi belirlenmeye ¢aligilmistir.
Turkiye’de 2011-2024 donemi igin denetim personel sayisi,
incelenen miikellef sayisi ve inceleme sonucu tespit edilen
matrah farki verileri kullanilarak kayit altina alinmamig gelirin
yani vergilendirilmemis gelirin kayit dist ekonomiye etkisi
tahmin edilmeye ¢alisilmistir.

Turkiye’de vergisel yonden kayit dis1 ekonominin asgari
dizeylere indirilebilmesi igin, vergi mevzuatinin basit
anlagilabilir ve sade olmasi, vergi kanunlarinin sik sik
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degismemesi, vergi aflarmin siirekli yapilmamasi, verginin
tabanin genisletilmesi, vergi oranlarmin azaltilmasi, vergi
denetiminin yapilmasi, vergi kayip ve kacaginin azaltilmasi,
vergi bilincinin arttirilmasi gerekmektedir.

Bu sonuglar degerlendirildiginde sadece vergi denetim
sonucuna gore yani vergisel yonteme gore kayit disi ekonomiyi
tahmin etmenin eksik olacagi c¢ilinkii bu ydntem sadece
vergilendirilen faaliyetleri kapsadigindan sonuglarin eksik
olacagidir. Kayit dis1 ekonomiyi tam olarak tespit edebilmek
icin vergisel yonu ile birlikte siyasal, sosyal, mali, ekonomik,
psikolojik ve teknolojik tim boyutlarin ele alarak incelemelerin
yapilmasi1 gerekmektedir.
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PANDEMIi SONRASI ENFLASYON
SICRAMALARI VE BUYUME DIRENCI:
GELISMIS VE YUKSELEN EKONOMILER
UZERINE KARSILASTIRMALI BiR ANALIZ

Havva Nesrin TIRYAKI!

1. GIRIS

Makroekonomik politikalarin en temel hedefleri arasinda
fiyat istikrar1 ve surddrdlebilir biylime yer alir. Ancak is
cevrimleri, enflasyon ile biiyiime arasindaki iligkinin sabit ve tek
yonlii olmadigin1 gostermektedir. Talep kaynakli genislemelerde
tiretim ve fiyat baskilar1 birlikte artabilirken, enerji ve diger arz
soklar1 enflasyonu yukseltebilir ve iiretimi zayiflatabilir. Bu
nedenle gozlenen iliski, yalnizca enflasyon diizeyini degil, sokun
kaynagini ve ekonominin verdigi tepkiyi de yansitir. Burns ve
Mitchell (1946), Lucas (1995) ve Kydland ve Prescott (1990)
tarafindan gelistirilen i ¢evrimi yaklasimi da makroekonomik
degiskenlerin ¢evrimsel ortak hareketlerinin soklarin niteligine
gore farklilasabilecegini vurgulamaktadir.

Ampirik literattr 6zellikle yiksek ve sireklilik gdsteren
enflasyonun biiyiimeyi zayiflatabilecegine iliskin giiclii bulgular
sunmaktadir. Fischer (1993) bu etkiyi sermaye birikimi ve
verimlilik kanallariyla iliskilendirirken, Barro (1995) ortalama
enflasyondaki %10 puanlik artisin kisi basma reel GSYH
biiylimesinde yillik yaklasik %0,2-0,3 puanlik azalisla iliskili
oldugunu gostermistir. Bruno ve Easterly (1998) ise negatif

L Dr. Ogr. Uyesi, Bilecik Seyh Edebali Universitesi, iktisadi ve Idari Bilimler
Fakiiltesi, Tktisat Boliimii, ORCID: 0000-0002-0083-0827.
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iliskinin, 6zellikle ylksek enflasyon krizlerinde, belirginlestigini
ortaya koymustur. Buna karsilik, Sarel (1996), Ghosh ve Phillips
(1998) ile Khan ve Senhadji (2001) iliskinin dogrusal olmadigini
ve enflasyon diizeyi ile lilke 6zelliklerine gore degisebildigini
gostermektedir.

Teorik sonuglar da tek yonlii degildir. Tobin'in (1965)
modelinde daha ylksek enflasyon, para tutmanin firsat maliyetini
artirarak fiziki sermayeye yonelimi tesvik edebilir; Sidrauski
(1967) paranin uzun donemde siliper nodtr olabilecegini
gosterirken, Stockman'in  (1981) nakit-avans yaklagiminda
enflasyon, yatinm ve islem maliyetlerini artirarak sermaye
birikimini azaltir. Dolayisiyla enflasyon-biiyiime iliskisinin yonti,
para tutma ve yatirim kararlarinin yani sira ekonominin
karsilastig1 soklarin niteligine de baglidir.

Pandemi sonrasi donem bu farkliligi daha belirgin hale
getirmistir. Uretim ve ticaretteki kesintiler, tedarik zinciri
sorunlari, emtia fiyatlarindaki artislar, talebin mallara kaymasi ve
pandemi etkilerini azaltmak amaciyla kullanilan genisletici
politikalar, 2021 sonrasinda fiyat baskilarini artirmis; 2022'de
baslayan Rus-Ukrayna savasi etkileri sonucunda yasanan enerji
ve gida soklari siireci daha da giiglendirmistir.

Blanchard ve Bernanke (2025), bu donemde ABD'deki ilk
enflasyon artisinin kaynagi olarak emtia fiyatlari, sektorel arz
kisitlar1 ve talep bilesimindeki degisimleri siralamislardir. Arce
vd. (2024) ise Avrupa igin enerji, gida ve tedarik zinciri
sorunlarinin  6n planda oldugunu agiklamistir. Imam ve
Poghosyan (2026), 130 (lkede pandemi sonrasi enflasyon
farkliliklarinin Glkelerin tarihsel enflasyon deneyimi ve enerji
fiyat soklariyla iligkili oldugunu gdstermektedir. Bu bulgular,
benzer enflasyon oranlarinin farkli sebeplerden
kaynaklanabilecegini gostermektedir.

217



Makro Iktisat Alaminda Giincel Konular ve Akademik Degerlendirmeler

Pandemi sonrasi yiiksek enflasyon ve hizli parasal
stkilagmaya karsin kiiresel faaliyetin beklenenden daha direngli
seyretmesi de bu ¢ergeveyi desteklemektedir. IMF (2024) genis
capli bir kiiresel resesyon yasanmadan dezenflasyonun
ilerledigini vurgulamaktadir. Bu c¢aligmada temel soru, daha
biliylik bir enflasyon sigramasinin mutlaka daha biiylik bir
biiyiime kaybi yaratip yaratmadigindan ¢ok, benzer enflasyon
sigramalarina maruz kalan {lkelerin neden farkli biiyiime
sonuclar1 sergiledigidir. Biiyiime direnci (GR), ekonominin
pandemi sonrast biiyiime performansini, pandemi Oncesi
dinamigine gore ne dlgiide koruyabildigini ifade etmektedir.

Calisma 15 gelismis ve 14 yiikselen ekonomiden olusan
29 iilkeyi karsilastirmaktadir. Enflasyon sigramasi (IS), pandemi
oncesi enflasyon ortalamasina gore pandemi sonrasi zirvedeki
artigi; bilyime direnci ise 2022-2024 ortalama buylmesinin
2017-2019  ortalamasindan ~ sapmasimi  gdstermektedir.
Korelasyon ve basit regresyon, ortalama iligkiyi; dort Ulke
kategorisi ise bu iligkinin arkasindaki heterojenligi goriiniir
kilmak amaciyla kullanilmaktadir.

2. LITERATUR TARAMASI

Enflasyon-blyiime literatlirQi, zaman icinde ortalama
iligkinin tahmininden, bu iliskinin hangi kosullarda degistiginin
arastirilmasina yonelmistir. Bu calisma ac¢isindan iki literatiir
hatti  6nemlidir: enflasyon-bliylime iligkisindeki dogrusal
olmayan yap1 ve sok sonrasi ekonomik direng.

2.1. Enflasyon-biiyiime iliskisinde dogrusal olmayan
yapi ve iilkelerarasi heterojenlik

Dogrusal olmayan modeller, biitiin {ilkeler i¢in ortak bir
enflasyon esigi belirlemenin gii¢ oldugunu gostermektedir. Sarel
(1996) yaklasik %8 diizeyinde bir kirilma tespit ederken, Khan ve
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Senhadji (2001) sanayilesmis ekonomiler i¢cin %1-3, gelismekte
olan ekonomiler igin ise %11-12 civarinda farkli esikler
hesaplamistir. Espinoza, Leon ve Prasad (2011) gelismekte olan
iilkelerde yaklasik  %10'un (Uzerinde olumsuz etkinin
belirginlestigini; Kremer, Bick ve Nautz (2012) ise dinamik panel
yaklagimiyla sanayilesmis ve sanayilesmemis ekonomiler i¢in
farkli esikler bulundugunu gostermistir. Sonuglar, enflasyonun
biiylimeyle iligkisinin iilke grubu, dénem ve yonteme duyarh
oldugunu ortaya koymaktadir.

Pandemi sonrasi literatiir, enflasyonun yalnizca talep
fazlasiyla agiklanamayacagini gostermistir. Ball, Leigh ve Mishra
(2022), ABD'de enerji fiyatlari, tedarik zincirlerindeki aksamalar
ve isglici piyasasi kosullarimi birlikte degerlendirdikleri
calismalarinda, pandemi sonrasi iilke karsilagtirmalarinin ayn
kiiresel ortamda fiyat geciskenliginin ve sok bilesiminin
farklilasabildigine isaret ettigini belirtmektedir. Bu nedenle
gbzlenen enflasyon oranu, iilkelerin maruz kaldigi sokun niteligini
tek basina yansitmayabilir.

ABD disindaki bulgular da sok bilesiminin dnemini
desteklemektedir. Blanchard ve Bernanke (2025), ABD’de
pandemi sonrasi enflasyonun ilk asamasinda emtia fiyatlar1 ve
sektorel kitliklarin, daha sonraki asamada ise isgiicli piyasasi
sikiiginin agirlik kazandigini gdéstermektedir. Arce vd. (2024)
Avro alaninda enerji ve gida fiyatlari ile arz yonlii darbogazlarin
daha belirgin bir rol oynadigini ortaya koymaktadir. Imam ve
Poghosyan (2026) ise 130 ekonomide pandemi sonrasi enflasyon
patikalarinin tarihsel enflasyon deneyimi, yurt igi enerji fiyat
soklar1 ve fiyat geciskenligine gore ayristigini gostermektedir.
Boylece pandemi sonrasi literatiir, ortak kiiresel ortamin
iilkelerde tek tip bir enflasyon siireci yaratmadigi konusunda
birlesmektedir.
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2.2. Dezenflasyonun ¢ikti1 maliyeti ve ekonomik direng

Dezenflasyon literatiirii de pandemi sonrast donemin
tarihsel deneyimlerinden ayristigin1 gostermektedir. Forbes, Ha
ve Kose (2026), gelismis ekonomilerdeki faiz ¢evrimlerini
karsilagtirarak pandemi sonrasi1 dezenflasyonun ge¢mis sikilagma
donemlerine gore daha diisiik ¢iktt maliyetiyle gerceklestigini
gostermektedir. Bu durum, enflasyonun diisiisii ile reel faaliyetin
seyri arasindaki iligkinin de donem ve sok bilesimine bagl
oldugunu diisiindiirmektedir.

Ekonomik  direng  yaklasimi  bu  farklilasmayi
degerlendirmek i¢in uygun bir ¢erceve sunmaktadir. Briguglio
vd. (2009) biiytime direnci kavramini bir ekonominin dissal
soklart emme ve bu soklara uyum saglama kapasitesi olarak
tanimlamistir. Martin (2011) soka direnme ile sonrasindaki
toparlanmanin  ayristirilmast  gerektigini  vurgulamaktadir.
Eichengreen, Park ve Shin (2024) ise (lke dizeyinde
toparlanmanin sokun siiresi ve ekonomik yap1 gibi unsurlara gore
farklilagtigini1 agiklamistir. Dolayisiyla direng, yalnizca soklari
absorbe etmekle degil, ayn1 zamanda sok sonrasinda Onceki
biiyiime oranlarinin hangi dlglide yakalanabildigini de kapsar.

Bu aciklamalar, sok sonrasinda degisen biiylime
oranlarinin mutlak diizeylerinden ¢ok, sok Oncesi performansa
gore degisimine odaklanma gerekliligini de agiklar. Didier, Hevia
ve Schmukler (2012), kiiresel finansal kriz sirasinda gelismekte
olan ekonomilerin pozitif blylimeye devam etmelerinin tek
basina bir direng gostergesi sayilamayacagini; biiyliimedeki
kaybin kriz Oncesi performansla karsilastirilmasi gerektigini
gostermektedir. Abiad vd. (2009) da kriz sonrasi orta vadeli ¢ikti
ve biiyiime kayiplarini kriz oncesi egilimden sapma {izerinden
degerlendirmektedir. Bu c¢alismalar, farkli yapisal biiyiime
hizlarina sahip {ilkelerin ortak bir mutlak biiylime Olgiitliyle
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karsilastirilmast yerine her iilkenin kendi baslangi¢c noktasinin
dikkate alinmasinin avantajini ortaya koymaktadir.

3. VERI SETi VE YONTEM
3.1. Veri seti ve 6rneklem

Calisma 15 gelismis ve 14 yiikselen ve gelismekte olan
ekonomiden olugsan 29 iilkelik bir kesit karsilagtirmasina
dayanmaktadir. Ulke gruplart IMF Diinya Ekonomik Gériiniimii
(WEO) siniflandirmasina gore belirlenmistir. Gelismis ekonomi
grubunda Avustralya, Kanada, Danimarka, Finlandiya, Fransa,
Almanya, Italya, Japonya, Giiney Kore, Hollanda, Norveg,
Ispanya, Isveg, Birlesik Krallik ve ABD; yiikselen ve gelismekte
olan ekonomi grubunda ise Brezilya, Cin, Kolombiya,
Macaristan, Hindistan, Endonezya, Malezya, Meksika, Peru,
Filipinler, Polonya, Romanya, Giiney Afrika ve Tayland yer
almaktadir. Bu dagilim, pandemi sonrasi fiyat ve biiylime
deneyimleri farklilasan iki genis iilke grubunun ayni1 karsilagtirma
cercevesinde incelenmesine olanak tanir.

Calismada kullanilan yillik veriler Diinya Bankast World
Development Indicators veritabanindan elde edilmistir. Reel
GSYH buyumesi ve tiketici fiyat enflasyonu temel
degiskenlerdir. Ulke kategorilerinin yorumlanmasinda gayrisafi
sermaye olusumu/GSYH, dis ticaret/ GSYH ve genel devlet nihai
tiketimi/GSYH gostergeleri de kullanilmustir.

Pandemi oncesi referans dénemi 2017-2019 olarak
belirlenmistir. Pandemi sonrasi bilylime donemi ise 2022-2024
olarak belirlenmigtir. 2021, yeniden agilma ve baz etkilerinin
olagan dis1 biiyiikliigii nedeniyle biliyiime direnci hesabina dahil
edilmemistir.
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3.2. Enflasyon Sigramasi (IS) ve Biiyiime Direncinin
(GR) Olgullmesi

Ulkelerin pandemi oncesi enflasyon diizeyleri farkli
oldugundan yalmizca belirli bir yildaki enflasyon oranlarini
karsilagtirmak yamiltict olabilir. Hobijn vd. (2022), OECD
verilerinde 2019 ve 2022 enflasyon oranlar1 arasindaki ylizde
puan farkin1 enflasyon ivmelenmesinin g0stergesi olarak
kullanmaktadir. Bu calismada aymi karsilagtirmali mantik, tek
yillik dalgalanmalarin etkisini azaltacak sekilde uyarlanmistir.

Her iilke icin enflasyon sigramasi asagidaki sekilde
hesaplanmistir:

IS = max(m,2021, 1,2022, 7,2023) — [(1,2017 + 1;,2018
+m,2019) / 3] (1)

Burada IS;, 1 iilkesinin enflasyon sicramasini; m,t yillik
tiiketici fiyat enflasyonunu gostermektedir. Gosterge, 2021-2023
donemindeki en yliksek enflasyonun 2017-2019 ortalamasindan
kac ylzde puan daha yiiksek oldugunu 6lgmektedir. “Sigrama”
ifadesi bilingli olarak kullanilmaktadir; IS yapisal olarak
tanimlanmis digsal bir sok degil, pandemi sonrasi fiyat artisinin
goreli bliyiikliiglinii 6zetleyen betimsel bir gostergedir.

Biiylime direnci, ekonomik diren¢ literatiirtindeki sok
Oncesi performansa gore toparlanma yaklasimina dayanmaktadir.
Didier, Hevia ve Schmukler (2012) kriz donemindeki buyumeyi
kriz 6ncesi performansla karsilastirirken, Abiad vd. (2009) kriz
sonrast biityiime kayiplarini kriz 6ncesi trendden sapma tizerinden
degerlendirmektedir. Eichengreen, Park ve Shin (2024) de
ekonomik direnci sok sonrasindaki toparlanma kapasitesiyle
iliskilendirmektedir.

Bu dogrultuda biiylime direnci su sekilde hesaplanmistir:

GR; = [(,2022 + £.,2023 + £,2024) / 3] — [(,2017 +
2:,2018 + 2.,2019) / 3] (2)
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GR; pozitif oldugunda 2022-2024 ortalama biiyiimesi
2017-2019 ortalamasmin tizerindedir; negatif deger pandemi
sonras1t performansin pandemi Oncesine gore zayifladigini
gosterir. Bu goreli 6l¢lim, yapisal olarak hizli biiyiiyen tilkelerin
yalnizca yiiksek mutlak biiylime orani nedeniyle otomatik olarak
“direncli” sayilmasini 6nlemektedir.

3.3. Enflasyon Sicramasi ve Bilyiime Direncine Gore
Ulke Kategorileri

Analiz yaklasimi arastirma sorusuna gore secilmistir. IS
ve GR iilke diizeyinde pandemi Oncesi ve sonrasi performansi
Ozetlediginden, ¢alisma uzun zaman boyutlu bir panelden ¢ok 29
tilkelik bir kesit karsilastirmasidir. Bu nedenle amag nedensel bir
parametre tahmin etmek degil, ortak pandemi sonrasi ortamda
tilkeler arasindaki farklilasmayi goriiniir kilmaktir. Pearson
korelasyonu ve HC3 saglam standart hatali OLS, ortalama
iligkinin yoniinii ve biiyiikliigiinii gosterirken; kategori yaklagimi
ayn1 bilyliklikteki enflasyon sigramalarinin farkli biiylime
sonuclariyla  birlikte  goriilebildigi  durumlari  dogrudan
karsilagtirmaya olanak vermektedir. Temel sonuclar sade bir
iliski ¢ercevesinde sunulmus; heteroskedastisite olasiligina karsi
OLS tahminlerinde HC3 standart hatalar1 kullanilmig, Spearman
korelasyonu ve Huber robust regresyon ise iligskinin sira yapisina
ve sira dis1 gozlemlere duyarhiligini degerlendirmek amaciyla
saglamlik kontrolii olarak eklenmistir.

Ulkeler, enflasyon sigramasinin drneklem ortancasinin
tizerinde veya altinda olmas1 ve biiylime direncinin pozitif veya
negatif olmasi temelinde dort kategoriye ayrilmistir. Ortanca
yaklagik %5,31 puandir. Bu deger ekonomik bir esik olarak degil,
uc¢ gozlemlerden aritmetik ortalamaya gore daha az etkilenen ve
iilkelerin Orneklem igindeki goreli konumunu ayiran bir
simiflandirma  olgiiti  olarak kullanilmaktadir. Kategoriler
sirastyla gorece biiyiik sigrama-direngli buyime, gorece biyuk
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sigrama-zayif bitylime, gorece sinirli sigrama-direncli biiyime ve
gorece siirlt sigrama-zayif biiyiimedir.

4. BULGULAR VE DEGERLENDIRME

4.1. Enflasyon Sicramasi ile Bilyiime Direnci
Arasindaki iliski

Tablo 1, enflasyon sigramasi ile biliylime direnci
arasindaki iligkinin temel ve saglamlik sonuglarini birlikte
gostermektedir.

Tablo 1. Enflasyon Sicramasi ile Biiyiime Direnci Arasindaki

iliski
Yontem Katsay1 / Korelasyon p-degeri R?
Pearson korelasyonu -0,488 0,007 —
Spearman korelasyonu -0,279 0,143 —
OLS-HC3 0,217 0,038 0,238
Huber robust regresyon —-0,261 0,001 —
Alternatif degisken tanimi —0,186 0,411 0,052

Not: OLS ve Huber modellerinde bagimli degisken biiyiime direnci (GR),
aciklayic1 degisken ise enflasyon sigramasidir (IS). OLS modelinde HC3
heteroskedastisiteye dayanikli standart hatalar kullanilmistir. Huber robust
regresyon icin klasik OLS R? degeri raporlanmamaktadir.

Pearson korelasyonu enflasyon sigramasi ile biiylime
direnci arasinda negatif ve anlamli bir dogrusal iliskiye isaret
etmektedir (r=-0,488; p=0,007). HC3 saglam standart hatali OLS
tahmininde de katsayr negatiftir (-0,217; p=0,038) ve model
tilkeler aras1 degisimin yaklasik % 24'inii agiklamaktadir. Buna
gore %1 puanlik daha biiyiik enflasyon sigramasi, 6rneklemde
ortalama olarak yaklasik %0,22 puan daha diisiik biiytime
direnciyle iligkilidir. Bu sonu¢ nedensellik  olarak
yorumlanmamalidir; enflasyon ve biiylime ayni arz, enerji ve
politika soklarindan es zamanl etkilenmis olabilir.

Negatif ortalama iliski Fischer (1993), Barro (1995) ve
Ghosh ve Phillips (1998) ile uyumlu goriinmekle birlikte, Sekil 1
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tilke deneyimlerinin belirgin bicimde ayristigint gostermektedir.
Ispanya-Finlandiya ve ABD-Almanya karsilastirmalar1, birbirine
yakin enflasyon si¢gramalariin farkli biiytime direnci degerleriyle
birlikte goriilebildigini ortaya koymaktadir. Bu nedenle ortalama
katsay1 iilke heterojenligini tek basina agiklamamaktadir.

Pandemi Sonrasi Enflasyon Soku ve Biyime Direnci

2
| _BAA Ulke Grubu

e ! = @ Geligmig Ekonomiler

Yikselen Ekonomiler

A

DN

Buyume Direnci (yiizde puan)

- TN | °

FOL

ROU
HUN

] 8
Enflasyon Soku (yUzde puan)

Sekil 1. Pandemi Sonrasi Enflasyon Sicramasi ve Biiyiime
Direnci: 29 Ulkenin Dagilin

Pandemi sonrasi dezenflasyonun genis ¢apli bir resesyon
olmadan ilerlemesi ve Forbes, Ha ve Kose'nin (2026) diisiik ¢ikti
maliyetine iligkin bulgular1 da bu heterojenlik yorumuyla
uyumludur.
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4.2. Kategori I: Gorece Biiyiik Enflasyon Sicramasi —
Direncli Buyume

Tablo 2, dort Kkategorinin temel d&zelliklerini
karsilagtirmaktadir.

Tablo 2. Enflasyon Sicramasi ve Biiyiime Direncine Gore Ulke
Kategorilerinin Temel Ozellikleri

Ort. Ort.
Enflas  Buyum - 2020 Ticaret Kamu
K_atego yon e Blytm Buyum Yatin IGSY Tiketi
ri N . e - m .
Sigram  Direnc esi H mi
as1 i
Katego
ril 6 6,58 0,97 1,97 7,07 19,29 46,69 17,53
Katego
rill 9 8,48 1,84 3,26 3,90 22,87 101,62 20,60
Katego
ri 1l 8 3,01 0,67 3,09 4,29 25,24 65,05 15,76
Katego
rilv 6 2,97 0,71 3,69 4,28 29,05 66,21 17,21

Kategori I; Brezilya, Kolombiya, Italya, Ispanya, ABD ve
Birlesik Krallik'tan olugmaktadir. Ortalama enflasyon sigramasi
%6,58, bilyiime direnci %0,97 puandir. Bunlar arasinda Ispanya
(+1,68), Brezilya (+1,78) ve ABD (+0,08), gorece blyuk fiyat
sicramalarma karsin pandemi Oncesi biliylime performanslarini
koruyan orneklerdir.

Blanchard ve Bernanke'nin (2025) ABD i¢in vurguladigi
emtia fiyati, arz kisit1 ve talep bilesimi kanallari, bu gruba ait
bulgularin degerlendirilmesinde yardimcidir. Ayrica grubun
2020'deki ortalama daralmasi (-%7,07) dort kategori icindeki en
yiiksek deger olmasina ragmen, grubun 2022-2024 blylmesinin
pandemi Oncesini agsmast, ilk daralmanin sonraki performansi tek
basina belirlemedigini gostermektedir.

Bu sonug, Kategori I’in homojen oldugu anlamina
gelmez. Aym gruptaki iilkelerde mali desteklerin biiytikligii,
isglicli piyasasit kosullari, enerji yapist ve yeniden agilmanin
sektorel bilesimi farklilik gosterir. Dolayisiyla kategorileme
yontemi, belirli bir politika basarisin1 ifade etmez; yalnizca
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gorece yiiksek fiyat sigramasiin, pandemi oncesine gore daha
zayi1f bir bliylimeyi zorunlu kilmadigini gostermektedir. Bu ayrim
calismanin nedensel bir model kurmaktan kaginmasinin da temel
nedenlerinden biridir.

4.3. Kategori II: Gorece Biiyiik Enflasyon Sigcramasi
— Zayif Biiyiime

Kategori 1lI; Macaristan, Polonya, Romanya, Hollanda,
Danimarka, Isve¢, Finlandiya, Peru ve Almanya'dan
olusmaktadir. Bu grubun ortalama enflasyon sigramasi %8,48,
blylme direnci ise -%1,84 puandir. Kategori I’de yer alan
Ispanya ve ABD’nin sirastyla Kategori I1’de yer alan Finlandiya
ve Almanya ile yakin enflasyon sigramalarina ragmen biiylime
direnglerinin zit yonlerde olmasi, arastirma sorusuyla ilgilidir.

Avrupa'daki enerji krizi bu ayrismayi agiklayabilecek
onemli bir baglamdir. Di Bella vd. (2022), Rus dogal gaz
arzindaki kesintilerin etkisinin alternatif enerji kaynaklarma
erisim, altyap1 darbogazlar1 ve iiretimde gaz kullanimina gore
tilkeler arasinda farklilasabilecegini gostermektedir. Bu nedenle
ozellikle Orta ve Dogu Avrupa drneklerinde yiiksek enflasyon ile
zayif biiylimenin ortak bir dig arz sokunun iki sonucu olmasi
mumkadndur.

Di Bella vd. (2022) ozellikle dogal gaz arzindaki
kesintilerin baz1 Orta ve Dogu Avrupa ekonomilerinde daha
biiyiik tiretim kayiplar1 yaratabilecegini belirtmektedir. Bu bulgu,
Macaristan, Polonya ve Romanya gibi tlkelerin gorece blyuk
enflasyon sigramasi-zayif biiylime kategorisinde yer almasini
yorumlamak i¢in bir baglam sunmaktadir. Ancak ¢alisma burada
enerji bagimhiligimi dogrudan test etmediginden, s6z konusu
baglant1 kanitlanmis bir nedensellik degil, kategoriler icerisindeki
dengeleri agiklamaya yardimci olan bir durum olarak
degerlendirilmelidir.
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Kategori II'nin pandemi Oncesi ticaret/GSYH orani
%101,62 iken Kategori I'de %46,69'dur. Ancak bu farkin, ticari
acikligin biiylime direncini azalttigi bigiminde yorumlanamaz.
S6z konusu kategorilerdeki drneklerin sahip oldugu enerji ithalati
ve kiiresel iiretim zincirlerine maruziyet gibi unsurlar da bu farki
yansitiyor olabilir.

Ticari acgiklik gostergesi, bu nedenle bir sonug
degiskeninden ¢ok, olasi dis soklara maruziyetin anlasilmasina
yardimcr olan bir degisken olarak kullanilmaktadir. Yiiksek
ticaret orani, tek basina kirilganlik anlamina gelmez; dis ticaret
uzun donemde uzmanlagma, rekabet ve teknoloji aktarimi yoluyla
blylmeyi destekleyebilir. Bu nedenle Tablo 2’deki buyuk fark,
bliylime direnci agisindan ticari a¢ikligin kapsaminin ayrica
incelenmesi gerektigine dair bir isaret olarak degerlendirilmelidir.

4.4, Kategori I1I: Gorece Simirh Enflasyon Sicramasi
— Direncli Buyume

Kategori IllI'te Avustralya, Kanada, Norveg, Meksika,
Hindistan, Gliney Afrika, Malezya ve Endonezya yer almaktadir.
Ortalama enflasyon sigramasi %3,01, buyume direnci %+0,67
puandir. Hindistan ve Meksika'da yaklasik 3 puanlik enflasyon
sigramasina karsilik biliylime direncinin yaklasik %1,6 olmasi,
orneklemin genel negatif iliskisiyle uyumlu gérinmektedir.

4.5. Kategori I'V: Gorece Sinirh Enflasyon Si¢cramasi
— Zayif Biiyiime

Kategori 1V; Cin, Fransa, Japonya, Guiney Kore, Filipinler
ve Tayland'dan olusmaktadir. Ortalama enflasyon sigramasi
yalnizca %2,97 puan olmasina ragmen biiyiime direnci %-
0,71'dir. Cin'de enflasyon sigramasi yok denecek kadar
sinirliyken biiylime direncinin yaklasik %-2,07 olmasi, diisiik
enflasyonun biyiime igin yeterli olmadigmni géstermektedir. I¢
talep, yatirim, demografi ve verimlilik gibi iilkeye 6zgii unsurlar
bu sonuclarda rol oynayabilir.
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Kategori Il ile IV birlikte ele alindiginda, her iki grupta
da ortalama enflasyon si¢ramasi yaklasik %3 puan dizeyinde;
ancak buyume direnci Kategori I11’te %0,67, Kategori IV’te ise
%-0,71’dir. Enflasyon sigramalari1 bu iki grupta yaklasik olarak
gerceklesirken, yaklasik %1,4 oraninda biiyiime direnci farki,
calismanin ‘benzer enflasyon sigramasi-farkli biiyiime sonucu’
bicimindeki temel gbzlemini diisiik enflasyon sigramasi yasayan
ulkeler icin de dogrulamaktadir.

4.6. Kategorilerin Birlikte Degerlendirilmesi

Dort kategori birlikte degerlendirildiginde, ne enflasyon
sigramasinin  biylikliigli ne de gelismislik diizeyi tek basina
biiyiime direncini ag¢iklamadig1 goriilmistiir. Hem goérece blyik
hem de smirhi sigrama gruplarinda direngli ve zayif biiyiiyen
ekonomiler vardir; ayrica dort kategorinin tamaminda gelismis
ve/veya yilkselen ekonomiler birlikte temsil edilmektedir.Bu
durum, Imam ve Poghosyan'm (2026) tarihsel enflasyon
deneyimi, enerji fiyat soklar1 ve gegiskenlik farkliliklarina iligkin
bulgulariyla uyumludur.

Buytme direnci konusunda elbette kurumsal kapasite ve
gelir duzeyinin 6nemini reddedilemese de pandemi sonrasi
bliylime direncinin enerji yapisi, dis soklara maruziyet, politika
tepkileri ve {ilkeye 0zgli baslangi¢ kosullariyla birlikte
degerlendirilmesi  gerektigini  gostermektedir. Dolayisiyla
gelismis ve yiikselen ekonomi ayrimi, kategoriler arasindaki
farklilasmay1 agiklayan tek eksen olarak kullanilmamalidir.

4.7. Saglamhik ve Duyarhhik Kontrolleri

Tablo 1'deki saglamlik kontrolleri tek yonlii dogrulama
saglamamaktadir. Pearson, HC3-OLS ve Huber robust
regresyonlar1 negatif iligkiyi desteklerken, Spearman korelasyonu
negatif, ancak anlamsizdir. Bu fark, iliskinin iilkelerin
siralamalart  boyunca diizenli ve monoton olmadigim
gostermektedir. Huber katsayisinin negatif kalmasi, dogrusal
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iligkinin yalnizca bliylk artik degerli birkag gbézlemden
dogmadigina isaret etse de lilke yapilarindaki farkliligi ortadan
kaldirmamaktadir.

Etkili gozlem analizinde Macaristan c¢ikarildiginda
yiikselen ekonomilerdeki katsayinin anlamliligi kaybolmaktadir.
Benzer sekilde, Romanya ve Polonyanin da c¢ikarilmasiyla
katsayinin biiytikliigi belirgin bigimde degismektedir.

5. SONUC VE POLITIKA CIKARIMLARI

Pandemi sonrasinda tim dunyada gorilen enflasyon
dalgasi, tedarik zincirleri, enerji ve gida fiyatlari, talep bilesimi
ve politika tepkileri gibi pek ¢ok olayin birlikte yasandigi, olagan
dis1 bir dénem yaratmistir. Bu ¢alismada, 15 gelismis ve 14
yiikselen ekonomide pandemi sonrasi enflasyon sigramasinin
biiyiikliigii ile biiyiimenin pandemi Oncesi performansa gore ne
Olctde korunabildigi karsilagtirarak bu dénem biyime direnci
perspektifinden degerlendirilmistir.

Bulgular, genel olarak daha buyik enflasyon
sigramalariin daha diisiik bliylime direnciyle iliskili oldugunu
gostermekle birlikte, iilke kategorileri arasinda bu ortalama
iliskinin 6nemli bir heterojenlik i¢erdigini ortaya koymaktadir.
Pandemi ddneminde gorece biylk bir enflasyon sigramasina
ragmen Brezilya, Kolombiya, Italya, Ispanya, Birlesik Krallik ve
ABD pandemi sonrasinda buytmelerini korurken, Almanya,
Finlandiya, Isve¢, Danimarka, Hollanda, Macaristan, Polonya,
Romanya ve Peru daha zayif blylme gostermistir. Benzer
bicimde, sinirli enflasyon sigramasi biitiin iilkelerde giicli
bliylime liretmemistir.

Saglamlik analizleri de mekanik bir nedensellik
yorumunu desteklememektedir: Pearson ve robust regresyon
negatif iliskiyi dogrularken, Spearman ve alternatif donem tanimi
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daha zay1f sonuclar vermektedir. Dolayisiyla enflasyon si¢gramasi
biiylime direnciyle iligkili olmakla birlikte tek basina yeterli bir
aciklayici degildir.

Calismanin ilk politika ¢ikarimi, enflasyonun kaynaginin
dogru sekilde teshis edilmesi gerektigidir. Talep kaynakl
enflasyon ile enerji ve arz kisitlarindan kaynaklanan enflasyonun
ayni politika bilesimine ayni1 reel maliyetle tepki vermesi
beklenmemelidir. O halde biiyiime direncini artirmak igin, enerji
kaynaklarmin ve tedarik zincirlerinin c¢esitlendirilmesi, enerji
verimliliginin artirilmasi1 ve kritik girdilerdeki kirilganliklarin
azaltilmasi, yalnizca fiyat istikrar1 agisindan degil, blylime
direnci agisindan da 6nem tasimaktadir.

Bu cergevede para politikasi ile arz yonlii politikalarin
birbirinin ikamesi olarak goriilmemesi gerekir. Pandemi sonrasi
donemde iilkeler arasindaki farklilasma, ayni enflasyon orami
karsisinda uygulanacak politika bilesiminin ekonominin sok
kaynagina ve yapisal ozelliklerine gore degismesi gerektigini
diistindiirmektedir. Bu nedenle, fiyat istikrarin1 hedefleyen
politikalarin enerji giivenligi, tedarik ¢esitlendirmesi ve liretken
kapasiteyi destekleyen 6nlemlerle birlikte ele alinmasi, blylme
maliyetlerinin sinirlandirilmasi agisindan 6nemlidir.

Ticari acikliga iliskin bulgu da bu c¢ercevede
degerlendirilmelidir. Yiiksek ticaret/GSYH oranmin zayif
biiyiimeyle birlikte goriilmesi dis ticaretin zararli oldugu
anlamma gelmemelidir. Bu konuda belirleyici olan dis
baglantilarin ¢esitliligi, enerji bagimliligi ve kiiresel iiretim
aglarina maruziyet olabilir.

Son olarak, gelismislik diizeyi de direnci otomatik olarak
belirlememektedir. Bu nedenle pandemi sonrasi Ulke deneyimleri
gostermektedir ki, fiyat istikrar1 ile ekonomik direncin
birbirinden ayr1 degil, iilkeye 06zgli soklara ve yapisal
kirtlganliklara gore birlikte ele alinmasi gereklidir.
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Calismanin kapsami bazi sinirliliklar tagimaktadir. IS ve
GR, bilingli olarak sade ulke dizeyinde gostergelerdir ve enerji
bagimliligi, para politikasi tepkisi, mali desteklerin bilesimi, reel
ucretler veya verimlilik gibi buyume direncini etkileyebilecek
tim kanallar1 aynm1 anda kapsamaz. Ayrica ¢alisma nedensel
c¢ikarim i¢in tasarlanmamistir. Gelecek ¢alismalar, bu gostergeleri
daha genis iilke Orneklemleriyle enerji maruziyeti, politika
tepkileri ve finansal kosullar gibi degiskenlerle birlestirerek
benzer enflasyon sigramalarmin neden farkli reel maliyetler
yarattigin1 daha ayrintili bigimde arastirabilir.
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TURKIYE'DE ENFLASYONUN TARIMSAL
URETIM UZERINDEKI ETKILERI

Halit Levent ORMAN!

1. GIRIS

Tarim sektorii, ekonomik gelismenin ¢esitli asamalarinda
stratejik onemini korumakta; gida giivenligi, kirsal istthdam ve
doviz geliri bakimindan kritik islevler iistlenmektedir. Tiirkiye,
Akdeniz, Karadeniz ve I¢ Anadolu ekolojik kusaklarm
blinyesinde barindiran cografyasi sayesinde hem i¢ piyasaya
yonelik gida tretiminde hem de kiiresel tarim ticaretinde
belirleyici bir konuma sahiptir. FAO (2023) verilerine gore
Tiirkiye findik, kiraz, kayisi, incir ve nar ihracatinda diinya
siralamasinda ilk tigte yer almakta; 2022 yili itibariyla yaklagik
25 milyar dolar diizeyinde gerceklesen tarimsal ihracat ddemeler
dengesi acisindan da 6nem tasimaktadir. Sektdriin GSYIH
icindeki pay1 2015-2023 doneminde yiizde alt1 ile sekiz arasinda
seyretmis; tarim dis1 isgiicii piyasasinin kisith oldugu kirsal
bolgelerde toplam istthdamdaki agirlik ylizde yirmiyi asmaya
devam etmistir (TUIK, 2024). Tarimm bu ¢ok boyutlu énemi,
sektore yonelik makroekonomik soklarin etkilerini anlamay1 hem
akademik hem de politika perspektifinden zorunlu kilmaktadir.

Enflasyon, tarimsal {retimi birden fazla kanaldan
etkileyebilen dnde gelen makroekonomik degiskenlerden biridir.
Iktisat yazininda bu etkiler ii¢ temel mekanizma cercevesinde
kavramsallastirilmaktadir. Birinci mekanizma olan genel fiyat
diizeyi kanalinda tiiketici enflasyonu tarim iiriinii fiyatlarina da
yanstyarak c¢iftcilerin elde ettigi nominal geliri artirabilmekte;

1 Giresun Universitesi, IIBF, Iktisat, ORCID:0000-0002-9225-1223.
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ancak bu kazanimlar girdi maliyetlerindeki es zamanl artiglarla
dengelenebilmektedir. Ikinci mekanizma olan doviz kuru
kanalinda reel TL deger kaybi ithal tarimsal girdiler (giibre, tarim
ilaci, yakit, tohum) iizerinden iiretim maliyetlerini yiikseltirken
ihrag mallarinin uluslararasi rekabetgiligini artirabilmekte; net
etki ithal girdi yogunluguna ve ihracat kabiliyetine bagli olarak
degismektedir (Nicita, 2013). Uclincii mekanizma olan kredi faizi
kanalinda ise reel faizlerin yiikselmesi tarimsal yatirim
finansman1  maliyetini artirarak  Ozellikle kiiglik  Olgekli
tireticilerin sermaye birikimini kisitlamaktadir (Calomiris ve
Himmelberg, 1995; Karlan vd., 2014). Bu kanallarin goreli
agirhigi tilkeye, doneme ve tarimsal yapinin niteligine gore onemli
Olctlide farklilik gostermektedir.

Tiirkiye, 2018 yil1 doviz krizi ve akabindeki konjonktiirel
gelismelerin ardindan son yillarda olagandisi yiiksek enflasyon
siirecleri yasamistir. Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) 2022 yili
Ekim ayinda yiizde seksen besi asarak son yirmi yilin en yliksek
degerine ulagmis; enerji ve gida fiyatlarindaki kiiresel baskilar ile
doviz kuru deger kaybi bu siireci besleyen baglica etkenler
olmustur (TCMB, 2024). Tarimsal girdi fiyatlar1 bu donemde
genel enflasyonun da ilizerinde artis sergilemis; 6zellikle gilibre ve
yakit maliyetlerindeki sigrama ciftci karliligini ciddi bigcimde
asindirmistir. 2023 yili Mayis segimleri sonrasinda uygulanan
para politikas1 normallesmesiyle faiz oranlar1 belirgin bigimde
artirtlmig; bu durum tarimsal kredilerin  maliyetini de
yiikseltmistir. S6z konusu kosullar, enflasyon iletim kanallarinin
tarimsal iretim tlizerindeki uzun donem etkisini analiz etmek
bakimindan c¢eyrek donem veriler ile daha uyumlu bir nitelik
tasimaktadir ve analiz doneminin (2015Q1-2026Q1) secimini
giiclii bicimde mesrulagtirmaktadir.

Bu ¢alisma enflasyon olgusunu, tarimsal {iretim iizerinden
analiz etmeyi amaglamaktadir. Temel katkilar su sekilde
Ozetlenebilir: (i) 2015Q1-2026Q1 dénemini kapsayan 45
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ceyreklik veri ile analiz Olgegi Tirkiye'ye yonelik mevcut
calismalarin biiylik ¢ogunlugundan daha kapsamli ele alinmistir;
(i) yazinda siklikla atlanan Johansen esbiitiinlesme testi
dogrudan modele entegre edilerek istatistiksel gegerlilik zemini
gliclendirilmistir; (iii) FM-OLS, CCR ve DOLS ydéntemlerinin
karsilagtirmali kullanimiyla parametre tahminlerinin tutarlilig
smanmis ve coklu dogrusallik sorununun agilmasi amaciyla teorik
acidan ayrigtirilabilir kanallar modelda bagimsiz olarak temsil
edilmistir; (iv) Quandt-Andrews yapisal kirilma testi ile
kointegrasyon iliskisinin donem boyunca istikrar1 dogrulanmustir.
Bulgular hem tarim politikas1 yapicilarina hem de Tiirkiye'de para
politikasi-reel sektér baglantisina iliskin akademik tartigmalara
somut katki sunmaktadir.

Calismanin geri kalan1 su sekilde diizenlenmistir: birinci
bolimde ilgili literatiir gozden gecirilmekte, ikinci bélimde veri
ve metodoloji ayrintili bicimde sunulmakta, iiclincli boliimde
ampirik bulgular tartisilmakta, besinci boliimde ise sonuglar ve
politika onerileri yer almaktadir.

2. LITERATUR

Enflasyonun tarimsal {retim {izerindeki etkilerini
inceleyen yazin teorik agidan birbiriyle rekabet eden
perspektiflere dayanmaktadir. Neoklasik denge teorisi, uzun
donemde nominal fiyat degisikliklerinin reel biiytkliikler
tizerinde etkisiz oldugunu (para yanilsamasizligi) ongoriirken;
yapisal ve kurumsal yaklasimlar maliyet yapisi, finansman
kisitlar1 ve fiyat belirsizligi kanaliyla kalici reel etkilerin ortaya
cikabilecegini ileri siirmektedir (Tobin, 1965; Mundlak, 1992).
Bu tartismada belirleyici olan, enflasyonun ¢ikt1 fiyatlarinm1 mi1
yoksa girdi maliyetlerini mi daha hizli artirdigidir. Tarim
sektoriinde girdi ve ¢ikt1 fiyatlar1 her zaman es zamanl hareket
etmemekte; bu asimetri sektoriin kisa donem karliligini ve uzun
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donem yatirim kararlarini bigimlendiren temel dinamiklerden biri
olmaktadir. Zaman serisi yazininda bu iliski ozellikle vektor
otoregresyon (VAR), esbiitiinlesme ve hata diizeltme modelleri
araciligryla sinanmis; uzun déonem denge iliskisi gelismekte olan
tilkelere yonelik bir¢ok calismada dogrulanmastir.

Mundlak (1992), tarimsal iiretim fonksiyonunu agik bir
ekonomi ¢ercevesinde formiile etmis ve goreli ¢ikti fiyatlarindaki
degisimlerin kaynaklarin sektorler arasi yeniden dagilimini ve
sermaye yogunlugunu nasil etkiledigini teorik olarak
gostermistir. Bu ¢ergeve, enflasyonun tarimsal iiretim kararlari
tizerindeki etkisinin dogrudan fiyat diizeyinden degil goreli fiyat
yapisindan gegtigini vurgulamasi bakimindan 6nem tagimaktadir.
Timmer (1988) ise gida fiyati istikrarsizliginin tarim yatirimlarini
sapitabilecegini goOstermis; yiiksek belirsizlik ortamlarinda
ciftcilerin risk almaktan kagimarak girdi kullanimini azalttigim
ortaya koymustur.

Meijerink ve Roza (2007), enerji ve gilibre fiyati
volatilitesinin  kiguk giftgilerin risk yOnetim kapasitesini
daralttigim1 ve girdi tasarrufuna yol agtigini belgeleyerek bu
mekanizmayr ampirik olarak desteklemistir. Yakit ve giibre
fiyatlarindaki artiglarin tarimsal birim maliyetleri Uzerindeki
etkisinin 2007-2008 kiiresel gida krizi doneminde oOzellikle
belirginlestigi; gelismekte olan iilkelerde iiretim kararlar
tizerinde kalic1 ¢arpikliklara yol actig1 gézlemlenmistir.

Doéviz kuru kanalina iliskin yazin, deger kaybinin tarimsal
tiretim tizerindeki etkisinin belirsiz ve kosula bagli olduguna
dikkat c¢ekmektedir. Nicita (2013), altmistan fazla iilkeyi
kapsayan panel analizinde nominal deger kaybinin ihracata
yonelik tarimsal iriinlerde rekabet¢iligi artirdigini, ancak bu
kazanimin ithal girdi yogunluguyla ters orantili bicimde
azaldigimi gostermistir. Reel doviz kuru aktarim katsayisi (pass-
through) sektére ve iilkeye bagli olarak onemli farkliliklar
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sergilemekte; ihracat agirlikli tarim alt sektorlerinde deger
kaybinin iiretim tesvik edici etkisi daha belirgin bigimde ortaya
cikmaktadir. Tirkiye 6zelinde Dogan ve Yildirim (2017), TL
deger kaybi1 donemlerinde tarimsal ihracat gelirlerinin kisa
vadede lyilestigini, uzun vadede ise girdi maliyeti baskisi
nedeniyle bu etkinin azaldigimi saptamistir. Bu literatiir, reel
doviz kuru degiskeninin modele dahil edilmesinin tarihsel ve
teorik gerekgesini giiglii bicimde sunmaktadir; 6zellikle 2018 ve
2021 kur krizleri, Tiirkiye tarimimin doviz kuru soklarina olan
duyarliligini agikca ortaya koymaktadir.

Kredi faiz kanalina iliskin teorik ve ampirik yazin,
finansmana erisim kisitlarinin tarimsal tiretim kararlar1 tizerinde
onemli carpitict etkiler yaratabilecegini  gostermektedir.
Calomiris ve Himmelberg (1995), yiiksek reel faiz ortaminda
kiigiik tireticilerin digsal finansmana erisiminin kisitlandigini ve
bu durumun sermaye yogunlugunu olumsuz etkiledigini teorik
modelleriyle desteklemistir. Karlan vd. (2014), Gana'da
yuruttlen randomize kontrolli deney yontemiyle tarimsal kredi
kisitlarinin kaldirilmasinin tiretim verimliligini ylizde on dortten
fazla artirdigin1 deneysel olarak ortaya koymustur.

Tirkiye baglaminda TKDK ve Ziraat Bankas1 kaynakli
siibvansiyonlu tarimsal kredi programlar1 faiz maliyeti yiikiinii
kismen telafi etse de 2023 sonrasinda uygulanan faiz artislarinin
ticari kredi maliyetlerini 6nemli 6l¢ilide yiikselttigi goriilmektedir.
Bu cgercevede ticari kredi faiz oraninin bagimsiz degisken olarak
modele dahil edilmesi, Tiirkiye tarimmin finansman kanali
tizerinden makroekonomik kosullara duyarliligini 6lgme amacini
tasimaktadir.

Tirkiye tarim sektoriine yonelik ampirik ¢alismalar son
yillarda hiz kazanmistir. Akcadéz vd. (2009), segili tarimsal
tiriinlerde enerji girdisi kullanim verimliligini analiz etmis ve
enflasyonun yiiksek seyrettigi donemlerde birim {iretim
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maliyetlerinin karlilik esigini astigini ortaya koymustur. Altintas
ve Taban (2015), iiretim fonksiyonu yaklasimiyla reel déviz kuru
deger kaybinin kisa donem tarimsal ¢iktiyr artirdigini, uzun
donemde ise bu etkinin ortadan kalktigini géstermistir. Dogan ve
Yildirim (2017), ARDL simir testi yontemiyle TL deger kaybi
donemlerinde tarimsal ihracat gelirlerinin kisa vadede iyilestigini,
uzun vadede girdi maliyeti baskis1 nedeniyle s6z konusu etkinin
zayifladigini belgelemistir. Bununla birlikte, 2018 doviz krizi ve
2021-2024 yuksek enflasyon doénemini bitindyle kapsayan
guncel bir esbiitiinlesme analizi mevcut degildir; bu eksiklik
calismamizin odaklandigi temel boslugu olusturmaktadir.

Mevcut c¢alisma bu yazma dort boyutlu katki
saglamaktadir: (i) Analiz dénemi 2026 ilk ¢eyregini kapsayacak
bi¢imde uzatilmig; yiiksek enflasyon donemi (2021-2024)
tiimiiyle 6rnekleme dahil edilmistir. (ii) Johansen esbiitiinlesme
testi metodolojiye eklenmis; uzun donem denge iliskisinin varligi
dogrulanarak FM-OLS, CCR ve DOLS tahmininin istatistiksel
zemini saglamlastirilmistir. (iii) Coklu dogrusallik sorununu
bertaraf etmek amaciyla model {i¢ iletim kanalina sadelestirilmis;
her kanal teorik gerekgesi ile ayristirilmis tek bir degiskenle
temsil edilmistir. (iv) Quandt-Andrews yapisal kirilma testi ile
parametre istikrar1 analiz donemi boyunca sinanmis; 2018 doviz
krizi ve COVID-19 gibi biiyiikk soklara ragmen esbiitiinlesme
iligkisinin istikrarl kaldig1 gosterilmistir. Bu 6zellikler, calismay1
Tiirkiye tarim-enflasyon baglantisina iliskin en giincel ve
metodolojik agidan en kapsamli analizlerden biri konumuna
tagimaktadir.

3. VERI SETIi, DEGISKENLER ve YONTEM

Calismada 2015Q1-2026Q1 donemine ait 45 c¢eyreklik
gozlem kullanilmistir. Tiim seriler Tlrkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi'nin Elektronik Veri Dagitim Sistemi'nden (EVDS) elde
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edilmistir. Degisken se¢ciminde iki temel kriter gozetilmistir: (i)
teorik olarak ayrigik iletim kanallarimi temsil etme; (ii) yliksek
¢oklu dogrusallik yaratmama. Bu dogrultuda yurt i¢i tiretici fiyat
endeksi (LUFE), tuketici fiyat endeksi (LENF/TUFE) ile yiiksek
korelasyon (p>0.97) gosterdiginden modele dahil edilmemistir.
Kullanilan degiskenler Tablo 1'de 6zetlenmektedir.

Tablo 1. Degisken Tamimlar1 ve Veri Kaynaklari

Sembol Log Tamm Kaynak Sembol
Formu
LY_SA In(Y_SA) Tarim GSYIH EVDS: LY_SA
(mevsim TP.MKGB
arindirilmig, milyon | SYIH1.M
TL, 1998 sabit H2SA
fiyatlari)
LENF In(TUFE) Tiketici Fiyat EVDS: LENF
Endeksi / TUFE TP.FG.TG
(2003=100) 01
LDK In(DK) Reel Efektif Doviz EVDS: LDK
Kuru (2003=100) | TP.DK.US
D.S.YTL
LTKFO In(TKFO) Ticari Kredi Faiz EVDS: LTKFO
Orani (%) TP.KTF11

Not: Tiim degiskenler dogal logaritma (In) doniisiimiine tabi tutulmustur. SA: mevsim
arindirilmus.

Bagimli degisken LY SA'dir. LENF genel fiyat duzeyi
kanalini, LDK doviz kuru kanalim1 ve LTKFO faiz orani1 kanalini
temsil etmektedir. Calismanin Onceki asamalarinda modele
tarimsal girdi fiyat endeksi (LTGFE) de dahil edilmis; ancak
LTGFE ile LENF arasindaki yiiksek korelasyon (p~0.98) coklu
dogrusallik sorununa yol agmis ve model LENF, LDK, LTKFO
ile sadelestirilmistir. Degiskenlere iligkin beklenen isaret ve
teorik gerekgeler Tablo 2'de sunulmaktadir.
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Tablo 2. Degiskenlere iliskin Beklenen Isaret ve Teorik Gerekge

Degisken | Beklenen Teorik Gerekee
isaret
LENF (+-) Genel enflasyon tarim {riinii  fiyatlarini

yiikseltebilir (+); ancak talep daralmasi ve
makroekonomik istikrarsizlik  negatif  etki
yaratabilir (-)

LDK (+/-) Reel TL deger kaybi ihracat rekabetini artirirken
(+) ithal girdi maliyetini yiikseltir (—)
LTKFO ) Yiiksek faiz tarimsal yatirim finansman maliyetini

artirarak sermaye birikimini yavaslatir

Not: Beklenen isaretler teorik yazina dayanmaktadir; ampirik sonuglar farklilasabilir.

Logaritmik doniisiim uygulanmig serilere ait tanimlayici
istatistikler Tablo 3'te sunulmaktadir.

Tablo 3. Tammlayici Istatistikler (Log Diizeyi, 2015Q1-2026Q1,

n=45)
Degisken | Gozlem | Ort. Medyan | Std. Min. Maks.
Sapma
LY_SA 45 18.5382 | 18.2934 | 1.2444 | 16.5391 | 21.1584
LENF 45 6.7043 | 6.2195 | 1.0652 | 5.4779 | 8.5229
LDK 45 4.6368 | 4.6127 | 0.1972 | 4.2485 | 4.9878
LTKFO 45 3.1362 | 3.0013 | 0.5526 | 2.3159 | 4.1744

Not: Verilen degerler dogal logaritma doniisiimii sonrasina aittir.

LENF serisi 1.065 standart sapmayla en yliksek oynakligi
sergileyen degiskendir; bu durum 2021-2024 yuksek enflasyon
donemini yansitmaktadir. LDK ve LTKFO gorece daha diisiik
oynaklik sergilemektedir. Tim degiskenler genis bir Ornek
araligia yayilmakta olup dénem icindeki yapisal doniistimler
Johansen ve Quandt-Andrews testleriyle ele alinmaktadir.

Esbiitiinlesme analizinin 6n kosulu, degiskenlerin ayni
entegrasyon derecesini paylasmasidir. Bu nedenle ADF (Said ve
Dickey, 1984), DF-GLS (Elliott vd., 1996) ve Phillips-Perron
(Phillips ve Perron, 1988) testleri uygulanmistir. Gecikme
uzunlugu AIC kriteri ile en fazla dort gecikme kisiti altinda
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secilmistir. PP testinde Bartlett ¢ekirdegi ve Newey-West sabit
bant genisligi (BW=4) kullanilmistir.

Ay t = a+py {t-1} + TP @i Ay {t-i} + ¢t 1)

Tablo 4. Birim Kok Testleri: ADF, DF-GLS ve Phillips-Perron —
t-Istatistikleri

ADF DF-GLS Phillips-Perron
Degisken | Diuzey A Dizey A Duzey A Sonug
LY_SA -0.099 -2.247 -0.055 -0.947 -2.127 | -7.779%** 1(1)
LENF 0.207 -2.715* 0.176 -2.641** 0.942 -2.682* 1(1)
LDK -1.691 | -8.983*** | -0.805 | -8.608*** | -1.912 | -9.090*** 1(1)
LTKFO -1.842 | -4.089*** | -1.569 | -4.139*** | -1.285 | -3.900*** 1(1)

Not: A birinci fark operatérii. PP igin Bartlett ¢ekirdegi ve BW=4 kullanilmigtir. Kritik
degerler MacKinnon (1996)'dan alinmustir.

Tablo 4'te sunulan birim kok testleri  birlikte
degerlendirildiginde, tiim degiskenlerin diizey degerlerinde birim
kok icerdigi, birinci farklarinda ise duraganlastigi goriilmektedir.
Dolayisiyla her degisken I(1) entegrasyon derecesine sahiptir. Bu
sonug esbiitiinlesme analizinin uygulanabilirlik kosulunu teyit
etmektedir.

Degiskenlerin I(1) oldugunun belirlenmesinin ardindan
aralarinda uzun donemli denge iligkisi bulunup bulunmadig:
Johansen (1988) sistem tabanli testi ile sitnanmustir.

Johansen Egbiitiinlesme Testi, ¢cok degiskenli sistemdeki
esbiitiinlesme vektorii sayisini (r) iki ayri istatistikle belirlemeyi
amaglar:

iz istatistigi: A _iz(r) = —T Zie® In(1 — 4) (2)
Max-Eig Istatistigi: A max(r,r+1) = —T In(1 — A1) (3)

Not: VAR gecikme uzunlugu BIC kriteri ile k=2 olarak se¢ilmistir (Tablo 5). Kritik
degerler MacKinnon-Haug-Michelis (1999) tablolarindan alinmistir. Deterministik
bilesen: sabit terim (det_order=1). *** %1 anlamlilik diizeyi. iz istatistiklerinin yiiksek
diizeyi 4 degiskendeki gii¢lii ortak trend yapisini yansitmakta olup r=0'in kesin reddi ve
r<l'in net bi¢imde reddedilememesi tam olarak 1 esbiitiinlesme vektoriine isaret
etmektedir.
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4 degiskenli sisteme (LY _SA, LENF, LDK, LTKFO)
uygulanan Johansen esbiitiinlesme testinde VAR gecikme
uzunlugu bilgi kriterleri araciligiyla belirlenmistir. Tablo 4'te
sunulan gecikme seg¢im kriterleri incelendiginde BIC (Schwarz)
k=2'yi, AIC kriterinin ise k=6'y1 Onerdigi
goriilmektedir. Kiiciik Orneklem kosullarinda (n=45) asir1
parametrelesmeyi 6nlemek amaciyla en tutumlu kriter olan BIC
tercih edilmis ve k=2 secilmistir. Gecikme sec¢im kriterleri Tablo
5'te, Johansen test sonuglari ise Tablo 6'da sunulmaktadir.

kriterinin

Tablo 5. VAR Gecikme Uzunlugu Se¢im Kriterleri (4 Degiskenli

Sistem, n=45)

k AIC BIC HQIC FPE

1 -15.435 -14.624 -15.134 1.99e-07
2 -19.686 -18.211* -19.142 2.89-09
3 -19.232 -17.081 -18.444 4.83e-09
4 -20.360 -17.518 -19.325 1.78e-09
5 -21.426 -17.880 -20.144 7.89%-10
6 -21.743 -17.478 -20.213 9.33e-10

Not: *BIC kriterine gore segilen gecikme. Bu ¢aligmada kii¢iik 6rneklem etkinligi i¢in
BIC (k=2) tercih edilmistir. AIC=k=6, HQIC=k=5, BIC=k=2.

Tablo 6. Johansen Egbiitiinlesme Testi Sonuc¢lar (k=2, BIC,
Sabitli Model, 2015Q1-2026Q1)

Ho: r= iz Ist. CV %5 Max-Eig CV %5 Karar
(iz) Ist. (Max)
0 222.70%** 55.25 193.31*** 30.82 Red
<1 29.39 35.01 17.12 24.25 Red yok
<2 12.27 18.40 11.16 17.15 Red yok
<3 111 3.84 1.11 3.84 Red yok
Iz testi ve Maks. Ozdeger testi yalmzca r=0 hipotezini reddediyor (%1). 1<l
reddedilemiyor: tam olarak 1 esbiitinlesme vektorii. Deterministic: sabit (k=2). ***
p<0.01.

Not: Kritik degerler Johansen ve Juselius (1990)'dan alinmigtir. VAR gecikme
uzunlugu k=2 (VECM'de k—1=1). Deterministik bilesen: sabit terim (durum 1). ***
%1, ** %5 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

[z testi sonuclari =0 hipotezini (1z=222.70 >
KD%5=55.25, p<0.01) acik¢a reddetmekte; buna karsin r<I
hipotezini (1z=29.39 < KD%5=35.01) reddet(e)memektedir.
Maks. Ozdeger testi de aynmi yonde bulgu vermektedir: r=0
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reddedilmekte (Max=193.31 > KD%5=30.82, p<0.01), r<1 ise
reddedilememektedir (Max=17.12 < KD%5=24.25). Bu sonuglar,
dort degiskenli sistemde (LY SA, LENF, LDK, LTKFO) tam
olarak bir egbiitiinlesme vektoriiniin varligin1 gostermekte ve
degiskenler dénem denge iliskisini
dogrulamaktadir. Bu bulgular, esbiitiinlesme kararinin érneklem

arasindaki  uzun
kosullarina ve model yapisina karsi saglam oldugunu ortaya
koymaktadir.

Not: Kalintilar Denklem (1)'den elde edilmistir. Sabit terim icermeyen ADF testi
uygulanmistir. Gecikme uzunlugu AIC kriteri ile otomatik secilmistir (maxlag=4).
Kritik degerler MacKinnon (1996)'dan alinmustir.

Esbiitiinlesme iligkisinin teyit edilmesinin ardindan uzun
donem katsayilar FM-OLS ve DOLS yoOntemleriyle tahmin
edilmistir. FM-OLS tahminine iliskin uzun doénem katsayilar
Tablo 7'de sunulmaktadir.

Tablo 7. FM-OLS Uzun Dénem Katsayr Tahminleri (2015Q1-
2026Q1, n=45)

Degisken Katsay1 HAC Std. t-Istatistigi p-degeri
Hata
Sabit (C) 11.4962 1.4205 8.0932 0.0000***
LENF 0.9651 0.0741 13.0269 0.0000***
LDK 0.0128 0.2615 0.0488 0.9613
LTKFO 0.1768 0.1153 1.5330 0.1331
R2=0.7920 | Duz. R2=0.7764 | SE=0.5772 | GOzlem: 44 (2015Q2-2026Q1) |
Bartlett ¢ekirdegi, BW=4

Not: Bartlett ¢ekirdegi ve Newey-West sabit bant genisligi (BW=4) ile HAC-
diizeltmeli standart hatalar. LENF katsayis1 %1 diizeyinde istatistiksel olarak son
derece anlamlidir (*¥**); LDK ve LTKFO katsayilar1 %10 anlamlilik esigine
ulasamamustir.

FM-OLS (Tam Degistirilmis EKK; Phillips ve Hansen,
1990), esbiitiinlesme regresyonunu endojenlik yanlilig1 ve seri
korelasyondan arindirmak amaciyla uzun donem kovaryans
matrisini Bartlett cekirdegi ve Newey-West bant genisligi
(BW=4) ile parametrik olmayan bicimde duzeltir. Park (1992)
tarafindan gelistirilen Kanonik Egbiitiinlesme Regresyonu (CCR)
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ise kovaryans diizeltmesini farkli bir doniisiim yaklagimiyla
gergeklestirmektedir. FM-OLS ve CCR asimptotik olarak tutarli
ve etkin sonuglar tiretmekle birlikte farkli tahmin stratejilerine
dayanan birbirinden bagimsiz yontemlerdir; bu nedenle bu
calismada FM-OLS, DOLS ile birlikte karsilastirmali bir uzun
donem tahminci olarak kullanilmistir. FM-OLS tahmin sonuglari,
enflasyon degiskeni (LENF) ile uzun dénem tarimsal GSYIH
arasinda istatistiksel olarak son derece anlamli ($=0.965,
t=13.027, p<0.001) ve pozitif bir uzun dénem iligki bulunduguna
isaret etmektedir. Bu bulgu, genel fiyat diizeyinin yiiksekliginin
tarimsal ciktiyla egbiitiinlesik  bicimde hareket ettigini
gostermekte; yliksek enflasyon donemlerinde ¢iftgilerin tarim
irlinli fiyat kazanimlar1 araciligiyla goreli gelir korumasi elde
edebildigine isaret etmektedir.

Nedensellik iddiasindan kaginmakla birlikte, bu uzun
donem iligkinin giicii (t>13) ve her iki tahmin yontemindeki
tutarliligr dikkat c¢ekicidir. Reel doviz kuru (LDK, B=0.013,
p=0.961) ve ticari kredi faiz oran1 (LTKFO, p=0.177, p=0.133)
katsayilari istatistiksel olarak anlamli degildir. Bartlett ¢cekirdegi
ve Newey-West sabit bant genisligi (BW=4) ile HAC standart
hatalar kullanmilmistir. DOLS (Stock ve Watson, 1993) ise
regresyon denklemine agiklayici degiskenlerin birinci farklarinin
gecikmeli ve Oncli degerlerini (p=q=1) ekleyerek endojenligi
parametrik bicimde giderir:

LY SA t=o+BX t+ Sty AX_{t-k} + v t (4)

Burada X_t = (LENF_t, LDK t, LTKFO_t). HAC
standart hatalar Bartlett ¢ekirdegi ve BW=4 ile hesaplanmustur.
DOLS tahminine iliskin uzun doénem katsayilar Tablo 8'de
sunulmaktadir. DOLS tahminleri, kisa donem dinamik diizeltme
terimlerini (p=g=1 gecikme ve 6ncil) bunyesine katarak uzun
donem katsayilar1 tahmin etmektedir. Tahmin sonuglarina gore

LENF katsayis1 p=1.317 (t=10.992, p<0.001) olup yiksek
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diizeyde istatistiksel anlamlilik sergilemektedir. LDK katsayisi
=0.287 (p=0.557) ve LTKFO katsayis1 f=—0.174 (p=0.358)
olarak bulunmus; bireysel olarak anlamli ¢itkmamistir. R>=0.864
ve diizeltilmis R?=0.808 degerleri modelin yiiksek aciklayici giice
sahip oldugunu dogrulamaktadir. FM-OLS ile elde edilen
enflasyon katsayis1 (0.965) ve DOLS katsayis1 (1.317) arasindaki
yonsel tutarlilik, tahminlerin saglamligina isaret etmektedir. FM-
OLS ve DOLS katsayilarinin karsilastirilmast tutarli bir tablo
ortaya koymaktadir.

Her iki yontemde de LENF katsayisi yiiksek diizeyde
istatistiksel anlamlilik (p<0.001) ve pozitif isaret sergilemekte;
FM-OLS’ta (=0.965, DOLS’ta p=1.317 olarak tahmin
edilmektedir. DOLS’ta gozlemlenen nispeten yiiksek katsayi,
kisa donem dinamik terimlerinin (gecikme ve Onciiller)
regresyona eklenmesiyle uzun donem iliskinin daha net
ayristirilmasindan kaynaklanmaktadir. Reel doviz kuru (LDK) ve
kredi faiz oran1 (LTKFO) her iki yontemde de bireysel olarak
istatistiksel anlamsiz kalmaktadir. FM-OLS ve DOLS’un
karsilagtirmali kullanimina ek olarak, CCR tahmini (Tablo 9)
saglamlik sinamas1 olarak sunulmakta; B(LENF)=0.970 ile FM-
OLS’a neredeyse Ozdes sonug¢ verdigi goriilmektedir. Bu ii¢
yontemin tutarli bulgulari, uzun dénem enflasyon katsayisinin
metodolojik se¢cime duyarsiz oldugunu gostermekte ve tahmin
sonuglarinin giivenilirligini gii¢lendirmektedir.

Tablo 8. DOLS Uzun Déonem Katsayr Tahminleri (2015Q3—-
2025Q4, n=42, p=q=1)

Degisken Katsay1 HAC Std. Hata t-istatistigi p-degeri
Sabit (C) 9.1035 2.5796 3.5290 0.0014**
LENF 1.3172 0.1198 10.9917 0.0000***
LDK 0.2869 0.4824 0.5947 0.5566
LTKFO -0.1738 0.1861 -0.9337 0.3582
R2=0.8639 | Duz. R2=0.8076 | SE =0.5321 | Gozlem: 42 (2015Q3-2025Q4) | Gecikme
=1, Onciil = 1 | Bartlett cekirdegi, BW=4

Not: *** %1 anlamlilik diizeyi. Sabit gecikme/6ncii yapist (p=q=1). HAC standart hatalar Bartlett
cekirdegi ve BW=4 ile hesaplanmistir. n=42 (2015Q3-2025Q4). LENF katsayis1 %1 diizeyinde
son derece anlamlidir; diger degiskenler anlamli degildir.
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Park (1992) tarafindan gelistirilen Kanonik Egbiitiinlesme
Regresyonu (CCR), FM-OLS ile ayn1 asimptotik etkinlige sahip
bagimsiz bir tahmincidir. CCR, degiskenlerin farklar1 ile uzun
donem hata terimi arasindaki iligkiyi bir doniisim adimiyla
gidererek endojenlik yanliligini diizeltir. Saglamlik sinamasi
amactyla CCR tahmininden elde edilen uzun dénem katsayilar
Tablo 9°da sunulmaktadir.

Tablo 9. CCR Uzun Dénem Katsayr Tahminleri (2015Q2-2026Q1,

n=44)
Degisken Katsay1 Standart t-istatistigi Prob.
Hata
LENF 0.969666 0.073118 13.26165 0.0000***
LDK 0.033203 0.275779 0.120397 0.9048
LTKFO 0.186719 0.108943 1.713912 0.0943*
C 11.33830 1.503015 7.543706 0.0000***
R2=0.7918 | Adj. R?=0.7762 | S.E.=0.5774 | Uzun dénem varyans=0.0533 | n=44 |
Kernel: Bartlett, BW=4 (Newey-West)

Not: *p<0.10, **p<0.05, ***p<0.01. Esbiitiinlesme denklem deterministigi: Sabit (C).
Bant genisligi EViews 13 tarafindan otomatik se¢ilmistir.

CCR sonuglart FM-OLS bulgulariyla yiiksek tutarlilik
sergilemektedir. LENF katsayis1 f=0.9697 (t=13.262, p<0.001)
olup FM-OLS tahminiyle (p=0.9651) neredeyse 6zdestir. LDK
bireysel olarak anlamsiz kalmakta (p=0.905), LTKFO ise %10
diizeyinde sinirda anlamlilik géstermektedir (p=0.094). R>=0.792
degeri FM-OLS ile aynmi aciklayici giice isaret etmektedir. FM-
OLS ve CCR’in asimptotik esdegerligi 15181nda bu yakinsama
beklenen bir sonugtur; birbirinden bagimsiz iki tahminciyle elde
edilen tutarli bulgular, enflasyon-tarimsal iiretim uzun donem
iligkisinin saglamligini gii¢lii bi¢imde dogrulamaktadir.

Uzun donem katsayilarin 6rneklem boyunca sabit kalip
kalmadigi Quandt-Andrews (QA) testi ile sinanmugtir. QA testi,
olas1 kirilma tarihi bilinmeksizin 6rneklem boyunca hareket eden
Wald F-istatistiginin maksimum degerini hesaplar:

QA _sup = sup_{t €[0.15,0.85]} F(1) (5)
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Ho: katsayilar tiim 6rneklem boyunca istikrarlidir. p > 0.05
Ho'in reddedilemedigine isaret etmektedir.

Uzun donem denklemine uygulanan Quandt-Andrews
parametre istikrari testi sonuglar1 Tablo 10'da sunulmaktadir.

Tablo 10. Quandt-Andrews Parametre istikrar1 Test Sonuclar

Test Istatistigi Deger Tarih p-degeri
Maksimum 1.7473 2016Q4 >0.10 (yapisal
Wald F- kirtilma yok)
istatistigi

Not: Ho: Uzun doénem parametreler analiz donemi boyunca istikrarlidir. Andrews
(1993) asimptotik p-degerleri; %15 kesme orant. p > 0.10 oldugundan Ho reddedilemez;
yapisal kirilma kaniti bulunmamaktadir.

Maksimum Wald F-istatistigi 1.747 (p > 0.10) olup tiim
olasilikli kirilma tarihlerinde parametrelerin istikrarli oldugunu
dogrulamaktadir. En yliksek F degerinin 2016Q4'e karsilik
gelmesi, s6z konusu donemdeki doviz kuru dalgalanmalarinin
esbiitiinlesme iliskisinde gecici baski yarattigina isaret etmekle
birlikte bu baski parametre kirilmasina doniismemistir. 2018
doviz krizi, 2020-2021 pandemi silreci ve 2022-2023 ylksek
enflasyon donemleri gibi ciddi soklar1 kapsayan orneklem
doneminde esbiitiinlesme iliskisinin istikrarli kalmasi, uzun
donem tarim-enflasyon baglantisinin yapisal niteligini giiglii
bicimde desteklemektedir.

4. SONUC VE DEGERLENDIRME

Bu ¢alisma, 2015Q1-2026Q1 dénemine ait 45 ceyreklik
veri kullanarak Tirkiye'de enflasyonun tarimsal {iretim
Uzerindeki uzun doénem etkilerini sistematik bir metodoloji
cergevesinde ampirik olarak incelemistir. Genel fiyat diizeyi
(LENF), reel efektif doviz kuru (LDK) ve ticari kredi faiz orani
(LTKFO) teorik iletim kanallarin1 temsil eden bagimsiz
degiskenler olarak tanimlanmig; mevsim arindirilmis tarimsal
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GSYIH (LY _SA) ise bagimli degisken olarak kullanilmistir.
Birim kok, esbiitiinlesme (Johansen), FM-OLS, CCR, DOLS ve
Quandt-Andrews testlerini kapsayan biitiinlesik metodoloji
sayesinde hem uzun dénem iliskinin varligt hem de parametre
tahminlerinin saglamligir sinanmistir. Temel bulgular su sekilde
Ozetlenebilir:

Birinci olarak, ADF, DF-GLS ve PP birim kok testleri
degiskenlerin tamaminin I(1) oldugunu dogrulamistir. Bu bulgu
esbiitiinlesme analizinin metodolojik gegerliligini saglamaktadir.

Ikinci olarak, Johansen testi LY SA, LENF, LDK ve
LTKFO arasinda anlamli bir uzun dénem denge iliskisinin var
oldugunu gii¢lii bigimde dogrulamaktadir. Bu bulgu, FM-OLS,
CCR ve DOLS tahmininin metodolojik temelini olusturmaktadir.

Uctincii olarak, hem FM-OLS (B=0.965, p<0.001) hem de
DOLS (B=1.317, p<0.001) tahminleri, tiiketici enflasyonu
(LENF) ile uzun donem tarimsal GSYIH arasinda giiclii ve
istatistiksel olarak anlamli bir pozitif iliski oldugunu ortaya
koymaktadir. Bu bulgu, degiskenler arasindaki uzun donem
denge bagmi yansitmakta olup nedensellik i¢in ek sinama
gerektirmektedir. Her iki tahmin yonteminin LENF i¢in tutarh ve
yuksek t-istatistikleri (>10) tretmesi, iliskinin metodolojik
secime duyarsiz oldugunu gostermektedir. Reel ddviz kuru ve
faiz orani uzun dénemde bireysel olarak anlamli bulunmamustir.

Dordinc  olarak, Quandt-Andrews testi analiz
doneminde yapisal kirilma kaniti sunmamaktadir (Max F=1.747,
2016Q4, p>0.10); pandemi ve yuksek enflasyon donemlerini de
kapsayan bu tabloda esbiitiinlesme iliskisinin 6rneklem boyunca
istikrarli kaldig1 anlagilmaktadir.

Politika perspektifinden degerlendirildiginde iki dnemli
cikarim one ¢ikmaktadir: (i) Genel fiyat enflasyonu ile tarimsal
cikti arasindaki pozitif uzun donem iliskisi, enflasyonist
ortamlarda ciftcilerin tarim iirlinii fiyatlarindaki artistan kismen
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fayda saglayabildigini; ancak bu kazanimlarin
stirdiiriilebilirliginin girdi maliyetleri ve doviz kuru kanallariyla
sinirlandigint  diigiindiirmektedir. Bu baglamda tarimsal girdi
siibvansiyonlar1 ve isletme kredisi faiz destekleri kisa vadeli
politika araclar1 olarak 6n plana c¢ikmaktadir. (ii) Kredi faiz
oraninin (LTKFO) uzun dénem katsayisinin anlamli ¢ikmamasi,
Tiirkiye tarim sektoriiniin finansman maliyetlerine gorece daha az
duyarli olduguna ya da mevcut kamu kredi desteklerinin faiz
yiikiinli kismen telafi ettigine isaret etmektedir.

Calismanin smirliliklart arasinda gorece kisa orneklem
(n=45) ile reel doviz kuru ve kredi faizinin bireysel olarak anlamli
bulunmamasi sayilabilir; bu durum mevcut kanallarin daha uzun
bir veri serisiyle ya da il/bolge bazli panel yontemiyle yeniden
smnanmasini  Onermektedir. Gelecek arastirmalar (i) VECM
cercevesinde kisa donem hata diizeltme dinamiklerini, (ii) tirlin
bazinda mikro panel esbiitiinlesme analizlerini, (iii) girdi fiyati
endeksinin (TGFE) ayristirilarak tarimsal alt sektorler tizerindeki
etkisini ve (iv) iklim degiskeni gibi tarim-0zgl faktorleri kontrol
eden genisletilmis modelleri inceleyebilir. Bu yonde atilacak
adimlar, tarim politikasinin enflasyon yonetimiyle biitiinlesik
tasarimina 6nemli katki saglayacaktir.
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ACCELERATING THE CIRCULAR ECONOMY
THROUGH THE TWIN TRANSITION:
OPPORTUNITIES, BARRIERS, AND POLICY
PATHWAYS

Ayberk Nuri BERKMAN*

1. INTRODUCTION

Today’s global economy still heavily relies on the linear
“take-make-dispose” model typical for the industry since the time
of the Industrial Revolution. It is based on taking from finite
natural resources, turning them into products, and finally
disposing of them as waste after some time of usage (Elisha,
2020). As reported by the International Resource Panel, the global
extraction of material resources more than tripled since 1970 and
reached roughly 100 billion tons a year, with the tendency to
double by 2050 under the current trends (IRP, 2019). In
combination with the presence of plastic pollution, e-waste, and
critical raw material shortages, the linear paradigm becomes
unsustainable. Only 8.6% of the world’s economy functions in a
circular mode; thus, the rest of materials is wasted and thrown
away after one use (Ellen MacArthur Foundation, 2023).

The key elements of the circular economy can be summed
up using the “10 R approach or, in shorter terms, reduce, reuse,
recycle, and regenerate. To achieve the full-fledged
implementation of a circular economy, not only marginal
improvements in terms of recycling and design will be needed but
rather major changes on the level of technology, institutions, and

1 Dog. Dr., Nigde Omer Halisdemir Universitesi, Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi,
Finans ve Bankacilik Boliimii, ORCID: 0000-0003-1650-381X.
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society as a whole. In such a light, the Twin Transition—namely
the development of the green and digital transitions at the same
time—is extremely relevant.

The Twin Transition is more and more discussed in policy
and academic circles as a self-reinforcing process. The green
transition responds to ecological concerns, such as the European
Green Deal and its aim to achieve climate neutrality by 2050 in
the European Union. The digital transition, which includes
projects like the EU Digital Decade, encompasses IoT, Al,
blockchain, cloud computing, 5G and 6G networks, and digital
twins. In a proper synergy, the two processes can support each
other as the use of digital solutions provides the intelligence,
traceability, and optimization required to implement circular
policies, whereas the concepts of the circular economy prevent
the rebound effect that increases energy expenditure in data
centers.

2. LITERATURE REVIEW

The academic discussion on the topics of Circular
Economy (CE), Green Transition, and Digital Transition has
gained considerable momentum during the past twenty years.

2.1. Evolution of Circular Economy Research

The philosophical roots of the circular economy can be
found in the theories of ecological economics and industrial
ecology. The basic idea behind the linear vs. circular flow of
materials was first discussed by Turner and Pearce (1990) in their
book on Economics of Natural Resources and the Environment,
where they used the metaphor of Boulding’s Spaceship Earth.
The concept of the performance economy, introduced by Walter
Stahel in the 1970s and 1980s, emphasized the importance of
prolonging the life cycle of products.
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The conceptualization of ideas related to the circular
economy was greatly advanced during the 2010s decade thanks
to the work of the Ellen MacArthur Foundation (EMF). The
EMF’s highly influential 2013 report on “Towards the Circular
Economy” introduced the butterfly diagram highlighting
differences between the biological and technical nutrient cycles
while emphasizing such key ideas as eliminating waste and
pollution; keeping products and materials in use; and regenerating
natural systems. These ideas were further developed in other
EMF reports issued in 2015, 2019, and 2023. There is an
increasing body of literature in the academia on the topic of the
circular economy. According to Kirchherr et al. (2017), in a
survey of 114 definitions, there was a general consensus that is
focused on slowing, closing, and narrowing resource loops. As
per Geissdoerfer et al. (2017), the circular economy is viewed as
a system that helps in regeneration while minimizing resource
inputs and minimizing waste leakage.

2.2. The Green Transition: Climate Goals, EU Green
Deal, Net-Zero Targets

Green Transition is based on the global climate
governance regime and specifically on the Paris Agreement
(2015) that set the target of restricting global warming to well
below 2 degrees Celsius, and preferably below 1.5 degrees
Celsius. When talking about Europe, the European Green Deal
(European Commission, 2019) is the most ambitious policy set.
The main goals of the plan include reaching climate neutrality by
2050, 55% cut in GHG emissions by 2030 (as part of the Fit for
55 policy package) and incorporating sustainability principles
into all spheres of policy making. Important tools that support
such a strategy include the Circular Economy Action Plan (2020),
the Sustainable Products Initiative, the Carbon Border
Adjustment Mechanism, and the EU taxonomy of sustainable
economic activities. Net-zero pledges have been made in many

259



Makro Iktisat Alaminda Giincel Konular ve Akademik Degerlendirmeler

regions including the UK, Japan, South Korea, and China (by
2060) (European Environment Agency, 2023).

2.3. The Digital Transition: Industry 4.0/5.0,
Digitalization Strategies

The German Industry 4.0 project (2011) gave rise to the
concept of merging of cyber-physical systems, internet-of-things
technology, big data analytics, and cloud computing in
manufacturing processes. Further stages have seen the inclusion
of artificial intelligence, machine learning, robotics, additive
manufacturing, and blockchain technology. The Digital Decade
Policy Program (2021-2030) of the European Union sets up
challenging targets: 75 % businesses leveraging cloud computing
and artificial intelligence, 90 % SMEs achieving digital maturity,
and gigabit connectivity for all. From 2021 onwards, the approach
called Industry 5.0 (supported by the EU) shifts the focus on
human-centric, sustainable, and resilient digitalization (Belciu,
2025). Digital transition research in academic literature involves
productivity improvements, innovation ecosystem building,
platform economies, and evidence-based decision making
(Schwab, 2017; Brynjolfsson & McAfee, 2014). Recent research
into the digital transition focuses more on the risk factors
involved, such as digital divide, cybersecurity threats, energy
consumption of data centers, and ethics of artificial intelligence
applications (Zuboff, 2019; Cowls et al., 2021).

2.4. Intersection of the Three Domains: Existing
Studies on Digital Technologies for Circularity

Many researches have been conducted in order to find out
the implementation of Circular Economy into the framework of
the Green Transition through digital means. Such a field of
studies is often called “smart circular economy” or “digital
circular economy.” Among others, the following technologies are
considered crucial:
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* loT and sensors which enable product tracking and
monitoring in order to perform predictive maintenance
or implement product-as-a-service model (Bressanelli
et al., 2020; Ingemarsdotter et al., 2019).

» Digital Twins that allow simulating product lifecycles
in terms of optimizing designs for disassembly and
remanufacturing (Tao et al., 2018; Miigge et al.,
2024).

» Blockchain and other distributed ledger technologies
which provide material passports and traceability for
secondary material markets (Kouhizadeh et al., 2023;
Centobelli, et al., 2022).

» Artificial intelligence (Al) and big data which can help
forecast demands and optimize sorting and reverse
logistics (Kristoffersen et al., 2021).

» Additive manufacturing that allows producing spare
parts locally and on-demand (Despeisse et al., 2017).

The emergence of digital technology has allowed for
industrial symbiosis in the eco-industrial parks, while Al-based
sorting has improved recycling efficiency in waste management
(Antikainen et al., 2018; Rosa et al., 2020).

3. CONCEPTUAL AND THEORETICAL
FRAMEWORK

This chapter develops the theoretical and conceptual
underpinning that will aid in analyzing the impact of Twin
Transition on the advancement of the Circular Economy.

3.1. Core Concepts
3.1.1. Circular Economy (CE)

CE is a comprehensive approach that seeks to decouple
the economy from the depletion of resources and pollution
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through designing waste out of the system, keeping products and
materials in use, and regenerating natural systems (Ellen
MacArthur  Foundation, 2019). The Ellen MacArthur
Foundation’s well-known “Butterfly diagram” distinguishes
between biological cycles, which should be regenerative and
closed loops, and technical cycles. An increasingly popular
interpretation of the concept is the 10Rs (Reike, et al. 2022):
Refuse — Avoid unnecessary use of products; Reduce — Consume
fewer resources and energy; Reuse — Prolong product use by
second use or sharing; Repair — Fix broken products; Refurbish —
Restore products to as good as new; Remanufacture — Restore the
original properties of parts; Repurpose — Put products to new
uses; Recycle — Break products down into raw material inputs;
Recover — Incinerate products with energy recovery (last resort);
Regenerate — Restore ecosystems.

3.1.2. Twin Transition

The Twin Transition is understood as the joint and
interconnected process of making a green transition, which
includes decarbonization, climate neutrality, preservation of
biodiversity, and resource efficiency, as well as the digital
transition, defined by the implementation of digital and data-
based technologies. The idea of Twin Transition is actively used
in European policymaking, especially in the European Green
Deal (European Commission, 2019) and in the Digital Decade
Program (European Commission, 2021).

3.2. Proposed Integrative Framework

In order to clarify the forces driving the increase in the
speed of the Circular Economy in the context of the Twin
Transition, this chapter introduces a Multi-Level Integrative
Framework. The framework acts on three interlinked levels:
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3.2.1. Micro Level (firm/organizational)

It focuses on innovation of business models, product
design, and operational practices. Digital technologies allow
businesses to adopt a circular approach, including product as
service (PaaS), predictive maintenance, and closed-loop logistics.

3.2.2. Meso Level (sectoral/ecosystem)

It examines industrial symbiosis, value-chain cooperation,
and sector transformation. Digital platforms enable material
marketplaces, infrastructure sharing, and optimization at an
ecosystem level.

3.2.3. Macro Level (policy/governance)

It considers the role of policies, incentive schemes,
infrastructures, and social transitions. Policies set boundary
conditions and green objectives against digital goals. There is a
hypothesis of bidirectional relationship between elements, in
which digitalization comes from the macro level, via the meso
level to the micro level and vice versa. In this sense, feedback
mechanisms consist of learning, adaptation, and resistance. The
success of initiatives is determined by consistency between all
levels, especially when it comes to data management,
interoperable standards, and skills development (Geels, 2002;
Ranta et al., 2021).

3.3. Theoretical Lenses

This analysis is grounded in four interrelated theoretical
approaches:

3.3.1. Socio-Technical Transitions Theory (STTT)

It views transitions as multi-faceted processes involving
niches, regimes, and landscapes (Geels, 2002, 2019). In this case,
the Twin Transition reflects a regime change where digital niches
(like loT-based circular economy initiatives) challenge the
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existing linear socio-technical regime. STTT allows for
explaining both barriers (regime resistance) and windows of
opportunity arising due to the pressure from the landscape
(climate urgency, resource scarcity, etc.).

3.3.2.Resource-Based View (RBV) and Dynamic
Capabilities

At the organizational level, RBV explains the nature of
digital technologies as resources that help achieve distinct
competencies in the realm of circularity (like data-driven resource
orchestration) (Barney, 1991; Teece et al., 1997).

3.3.3. Institutional Theory

It highlights the importance of regulative (laws,
standards), normative (expectations) and cultural-cognitive
(common understanding) institutions in explaining the uptake of
the Twin Transition (Scott, 2014).

3.3.4. Ecological Modernization Theory (EMT)

It suggests that the problems related to the environment
could be solved via technological innovation and institutional
change in capitalist economies (Mol & Spaargaren, 2000; Huber,
2004).

3.4. Key Enabling Digital Technologies

Some key digital technologies operate as enablers in this
concept:

3.4.1. The Internet of Things (l1oT)

Sensors give real-time information about the product’s
location, status, and performance. These sensors allow predictive
maintenance, end-of-life recovery, and optimal use of the product
(Ingemarsdotter et al., 2019).
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3.4.2. Artificial Intelligence and Machine Learning
(AI/ML)

They help with demand forecasting, waste sorting
automation, product design optimization, and matching of supply
and demand in secondary materials marketplaces (Kristoffersen
etal., 2021).

3.4.3.Blockchain and Distributed Ledgers
Technologies

They offer immutability, traceability, digital product
passports, and trust within decentralized circular ecosystems
(Kouhizadeh et al., 2024; Centobelli et al., 2022).

3.4.4. Digital Twins

The virtual copies of a physical asset help in simulating,
optimizing lifecycles and testing “what if” scenarios with circular
solutions (Tao et al., 2018; Mugge et al., 2024).

3.4.5. Big Data Analytics and Cloud/Edge Computing

Large-scale datasets are processed to gain systemic
insight. In addition, edge computing helps to make decisions with
low latency in an industrial environment.

3.4.6. Additive Manufacturing (3D Printing)

It allows localized production of spare parts which is used
in remanufacturing process (Despeisse et al., 2024). All of these
technologies reach their full potential in the context of digital
thread architecture which covers the whole lifecycle of the
product.
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4. OPPORTUNITIES

The twin transition concept involving both green and
digital transitions offers various prospects for enhancing the
Circular Economy.

4.1. Technological Opportunities

Digital technologies provide powerful tools that address
key limitations of traditional circular economy approaches, such
as information asymmetry, coordination complexity, and
operational inefficiencies.

3.4.2. Traceability and Transparency via
Blockchain and 10T

The combination of blockchain and 10T sensors provides
unalterable visibility throughout the product lifecycle. Digital
Product Passports (DPPs) as defined under the EU Ecodesign for
Sustainable Products Regulation contain information regarding
the materials composition, source, maintenance, and recycling
procedures (European Commission, 2022a). 10T tracking ensures
real-time tracking of products in-use as well as within the reverse
supply chain. Improved visibility helps counter fraud in
secondary markets for materials, enhances consumer confidence,
and ensures compliance with the extended producer responsibility
(EPR) frameworks. Research has shown that the use of
blockchain technology could improve the recovery rate by 15-
25% within the electronics and plastics industry value chains
through increased sorting efficiency and improved quality
assurance (Kouhizadeh et al., 2023; Centobelli et al., 2022).

3.4.3. Predictive Maintenance and Product-as-a-
Service (PaaS) Models using Al and Digital
Twins

The use of Al-powered predictive maintenance, based on
the creation of Digital Twins significantly increases the life span
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of the products. The application of Digital Twins helps to
simulate degradation patterns, optimize the operating conditions,
and perform remote diagnostics.

3.4.4. Optimization of Reverse Logistics and
Material Flows

Optimization of reverse logistics and materials flow. Big
data analytics, cloud/edge computing, and artificial intelligence
algorithms make reverse logistics chains more efficient
(Despeisse et al., 2017; Kristoffersen et al., 2021).

4.2. Economic and Business Opportunities

New sources of revenue generation as well as increased
efficiency can be achieved through the application of the concept
of the Twin Transition. Godfrey (2021) believed that through a
circular approach, the world would be able to create economic
value of around €4.5 trillion globally by 2030.

4.3. Environmental and Social Opportunities
4.3.1. Environmental Opportunities

Substantial reduction in the greenhouse effect, resource
mining, and pressure on biodiversity is possible. It is possible to
reduce the material footprint of the economy via improved
efficiency.

4.3.2. Social Opportunities

With the help of the Twin Transition, just transitions can
be achieved due to the creation of work in high-skill jobs, such as
data analytics for circular processes, repair professionals,
remanufacturing experts, and platform managers. According to
the projections of the European Union, by 2030 there will be as
much as 700,000 additional jobs in the circular economy created,
some of which will need green—digital skills (European
Commission, 2020).
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4.3.3. Sector-Specific Examples and Illustrative Case
Studies

4.3.3.1. Electronics and E-waste

The electronics industry, which is marked by fast
obsolescence and dependence on important raw materials, enjoys
a lot of advantages. The company Fairphone utilizes modular
designs, blockchain, and digital twins for increasing the life span
of their smartphones.

4.3.3.2. Automotive and Mobility

The Renault Choisy-le-Roi facility is the biggest
remanufacturing plant in Europe that uses digital means to
diagnose the components. BMW and Mercedes use the Digital
Twin approach to manage the life cycle of cars and recycle
batteries in a closed loop for their electric cars.

4.3.3.3. Textiles and Fashion

In the fashion industry, which represents about 10% of
total carbon emissions worldwide, digital approaches are being
used more often. Some companies like H&M and Zalando utilize
artificial intelligence for demand prediction in order to prevent
production from exceeding consumer demand.

4.3.3.4. Construction and Built Environment

For example, the Madaster platform in the Netherlands is
an instance of a registry of materials passports that combines
blockchain and Building Information Modeling (BIM). The
creation of Digital Twins makes construction more efficient in
terms of the use of materials at both design and dismantling
stages.

4.3.3.5. Cross-Sectoral Platforms

Examples of such platforms are Excess Materials
Exchange and the European Materials Marketplace where Al and
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blockchain are used to connect industrial waste flows to their
potential users, showing how meso-level symbiosis works on an
industrial scale.

5. BARRIERS AND CHALLENGES

In this chapter, an analytical review of the Twin Transition
in the context of the potential benefits of the Circular Economy
will be carried out, along with the identification of the numerous
obstacles and problems associated with it.

5.1. Technological Barriers
5.1.1. Data Interoperability

Among the key challenges is the lack of interoperable data
flows between heterogeneous systems and platforms. Products
usually move through complex and multi-party value chains that
comprise legacy systems along with modern loT platforms. Data
interoperability barriers in terms of incompatibility of formats,
proprietary standards, and different ontologies are barriers to the
creation of efficient Digital Product Passports and the tracking of
lifecycle of products (European Commission, 2022b; Ranta et al.,
2021).

5.1.2. Infrastructure Gaps

Many locations, particularly those outside the main
industrial hubs, do not have the necessary digital infrastructure
that includes high-speed internet, edge computing nodes, and
sensors that facilitate circular economy solutions.

5.1.3. Cybersecurity Risks

With 1oT and Digital Twin technology being introduced
as sources of increasing connectivity, the number of potential
cyber-attack vectors will grow (Kshetri, 2021).
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5.2. Economic and Organizational Barriers
5.2.1. High Upfront Costs

Investment in digital technology for creating circularity
requires huge financial commitments toward hardware, software,
systems, and integration.

5.2.2. Lack of Mature Circular Business Models

Despite the existence of conceptual models, scaling the
Product-as-a-Service, remanufacturing, or take-back approaches
still poses difficulties. Companies do not usually have the
required processes, performance measures, and risk management
tools to shift from one-off sales to lifecycle responsibility
(Bressanelli et al., 2020).

5.2.3. Skills Shortages

Twin Transition needs skills that combine digital (big
data, Al, cybersecurity) with the circular economy (life cycle
analysis, regeneration, reverse logistics). There is an acute lack of
such T-shaped people (World Economic Forum, 2023).

5.3. Regulatory and Institutional Barriers
5.3.1. Misaligned Policies

Policies on digital and environmental aspects are usually
made separately. An example is when there are very high
expectations for digitalization and such policies run into
opposition from circularity due to the focus on shorter innovation
times.

5.3.2. Fragmented Standards

The absence of any international standardization for
Digital Product Passports, material codes, or interoperability
mechanisms leads to complications regarding compliance on the
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part of multinational enterprises (European Environment Agency,
2023).

5.3.3. Institutional Inertia

Institutions and industries can oppose circular disruptions
as they will pose threats to the current status quo.

5.4. Social and Cultural Barriers
5.4.1. Resistance to Change

Organizational culture tends to encourage a linear “make-
and-sell” mentality. The middle managers and employees could
be resistant to adopting the new digital technologies due to fear
of redundancy or increased visibility.

5.4.2. Consumer Behavior

However, there is a notable number of people who still
value ownership and show distrust in product-as-a-service model
because of fears about reliability, privacy, and flexibility (Elzinga
et al., 2020).

5.4.3. Trust Issues

There could be distrust in the data sharing platform or
even in the quality of secondary sources.

5.5. Cross-Cutting Challenges

Rebound effects of digital technologies represent an
important cross-cutting issue that needs to be considered. In
addition, obsolescence of digital technologies creates significant
waste management problems (Widdicks et al., 2023).

6. CONCLUSION

Based on a multi-level integrative approach and several
theories (STT, RBV, IIT, and EMT), it is shown that digital
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technologies such as 10T, Al/ML, Blockchain, Digital Twins, and
Big Data Analytics are important enablers of circular strategies at
10R levels.

Main findings are as follows:

- There is a great deal of opportunity in terms of
technologies,  especially  regarding traceability
(Blockchain and 10T), lifecycle management (Al and
Digital Twins), and reverse logistics, providing scalable
closure of material loops.

- Opportunities within economics/business involve new
revenue streams (especially PaaS), cost savings, and
innovation ecosystems, with potential for global value
creation worth billions of euros.

- In terms of environmental/societal, we see emissions
reduction and increased resource efficiency, and
employment in fields involving green and digital skills.

- However, barriers exist in terms of technological
(interoperability, cybersecurity),
economical/organizational (costs, skills), regulatory
(misalignment, fragmentation), and socio-cultural
(resistance, mistrust) dimensions. Rebound effects from
digitalization form a crucial cross-cutting threat.

- The policy approach is outlined by the European Green
Deal, the Circular Economy Action Plan, and the Digital
Decade; the latter three rely on better integration of the
former two via regulatory instruments, economic
incentives, soft instruments, and multilevel governance.
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FINANSAL GELISME VE EKONOMIK
BUYUME ILiSKiSI: GELENEKSEL VE
KATILIM FiNANS SiISTEMLERININ
KARSILASTIRMASI

Abdulkadir Sezai EMEC!

1. GIRIS

Finansal gelisme ve ekonomik biiylime arasindaki iliski,
iktisat literatlirliniin  6nemli arastirma alanlarindan birini
olusturmaktadir. Bu alandaki oOncii yaklasimlarda, finansal
gelisme genel olarak tasarruflarin artirilmasi, tasarruf sahipleri ile
yatirimeilar arasinda aracilik yapilmasi ve yatirimlarin finansman
ithtiyacinin karsilanmasi iizerinden agiklanmaktadir (Gurley ve
Shaw, 1955; Goldsmith, 1969). Bununla birlikte daha sonraki
teorik (Bencivenga ve Smith, 1991; Pagano, 1993; Levine, 1997)
ve ampirik ¢alismalar (King ve Levine, 1993; Beck vd., 2000;
Wurgler, 2000), finansal sistemin ekonomik biiytime tizerindeki
etkisinin yalnizca finansal kaynaklarin miktarinin artirilmasindan
kaynaklanmadigini ortaya koymaktadir. Finansal sistemin asil
makroekonomik iglevleri; kaynaklarin alternatif kullanim alanlari
arasinda degerlendirilmesi, yiiksek getirili yatirim projelerinin
belirlenmesi, risklerin dagitilmasi, yatirimcilarin ve yoneticilerin
izlenmesi ve tasarruflarin liretken faaliyetlere ydnlendirilmesi
olarak siralanmaktadir (Levine, 1997: 691). Bu nedenle finansal
gelisme ile ekonomik biiylime arasindaki iliskinin dogru analiz
edilebilmesi i¢in finansal sistemin biiyiikliiglinden ziyade sunulan
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hizmetlerin niteligine ve kaynak tahsisindeki etkinligine
odaklanilmasi gerektigi vurgulanmaktadir (Levine, 1997: 690).

Finansal gelismenin ekonomik biiylime {izerindeki
etkisinin  iki  temel  kanal iizerinden  gerceklestigi
degerlendirilmektedir. Birinci kanal, tasarruflarin yatirimlara
doniistiiriilmesi ve fiziksel sermaye stokunun artirilmasi seklinde
tezahlr ederken, mevcut ya da yeni sermayenin daha verimli
firmalara, sektdrlere ve teknolojilere yonlendirilmesi yoluyla
toplam faktor verimliliginin yiikseltilmesi ise ikinci kanali
olusturmaktadir (Beck vd., 2000: 261; Pagano, 1993: 613-615).
Beck vd. (2000), finansal aracilarin ekonomik biiylime tizerindeki
etkisinin toplam faktor verimliligi kanaliyla ortaya c¢iktigini,
fiziksel sermaye birikimiyle baglantinin ise daha zayif oldugunu
belirtmektedir. Nitekim Wurgler’in (2000: 188) caligsmasi, 65
iilkede finans piyasalar1 gelismis iilkelerin yatirimlari biiyiiyen
sektorlere daha hizli yonlendirdigini gostermektedir.

Bu ¢alismada geleneksel ve katilim finans sistemleri; bilgi
asimetrisi, islem maliyetleri, risk paylasimi, vade yapisi ve
finansal erisim sorunlarma farkli ¢ozliimler iireten kurumsal
mekanizmalar ~ olarak  tamamlayic1  bir  perspektifle
degerlendirilmektedir. Bankacilik sektorii, 6zellikle piyasa bilgisi
sinirl igletmelerle kurdugu uzun siireli iliskiler sayesinde bilgi
iiretme ve izleme konusunda iistiinliige sahiptir (Boot, 2000: 10-
13). Sermaye piyasalar1 ise bilginin fiyatlara yansitilmasi, uzun
vadeli 6z kaynak finansmani ve riskin genis bir yatirime1 tabanina
dagitilmasi islevlerini iistlenmektedir (Levine ve Zervos, 1998:
537; Holmstrom ve Tirole, 1993: 678). Katilim finans sistemi ise
varhiga dayali islemler, kar-zarar paylasimi, fonlarin reel
ekonomik faaliyetlerle iliskilendirilmesi ve geleneksel finans
sisteminin diginda kalmay1 tercih eden kesimlerin tasarruflarinin
finansal sisteme kazandirilmasi tizerinden farkli bir kaynak tahsis
kanali sunmaktadir (Abedifar vd., 2013: 2072). Bu cercevede
calismanin amaci, Tiirkiye ekonomisinde geleneksel bankacilik
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ve sermaye piyasalar ile katilim finans sisteminin ekonomik
biiylime {izerindeki etkisini arastirmaktur.

2. LITERATUR

Finansal  gelisme-ekonomik  biiylime  alanindaki
calismalarda genellikle; finansal gelismenin ekonomik biiylimeyi
hizlandirdigr savunulan arz Onciillii  hipotezin, ekonomik
biiyiimenin finansal gelismeyi artirdig: ileri siiriilen talep takipli
hipotezin ve karsilikli bir iligkinin oldugunu belirten geri besleme
hipotezinin smandig1 goriilmektedir. Arz Onciilli hipotezde,
Schumpeter’in  (1911/1934) tasarruflarin verimli projelere
tahsisindeki ve yeniligin tesvik edilmesindeki kritik rolii temel
alinirken, talep takipli goriis girisimin Onciiliikk ettigi yerde
finansin  onu  izledigini savunan Robinson’a  (1952)
dayanmaktadir. Patrick (1966) ise kalkinmanin erken
asamalarinda arz Onciilll, ileri asamalarinda ise talep takipli
iliskinin baskin olacagini ileri stirmektedir.

Tirkiye ekonomisi T{izerine yapilan c¢aligmalardan
Eytiboglu ve Akan (2020), 1980-2016 donemini kapsayan
calismalarinda; finansal gelisme endeksi ile kisi basina GSYIH
arasinda uzun donemde arz Onciillii hipotezin gecerli olduguna
isaret eden sonuclara ulasmislardir. Benzer sekilde Altintas ve
Ayricay (2010), ARDL analizi sonucunda uzun dénemde Tiirkiye
ekonomisinde finansal gelismislik katsayisindaki %1’lik artigin
ekonomik biiyiimeyi %0,67 oraninda artirdigini belirlemislerdir.
Pata ve Agca’nin (2018) calismalarinda da finansal gelismenin
kisa ve uzun donemde ekonomik biiylimeyi pozitif etkiledigi
saptanmistir. Diger yandan Ozcan ve Ar’nin  (2011)
calismasinda; mevduat, kalkinma ve yatirim bankalar1 tarafindan
0zel sektore saglanan kredi hacmi ile temsil edilen finansal
gelismenin ~ ekonomik  biiyiimeden  pozitif  etkilendigi
belirlenmistir. Ak vd. (2016), 1989-2011 doneminde Tiirkiye
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ekonomisinde, ekonomik biiyiimeden finansal gelismeye dogru
tek yonlii bir nedensellik tespit etmiglerdir. Atay’in (2020)
calismasinda da Tiirkiye ekonomisinde talep takipli hipotezin
gecerli oldugu tespit edilmistir. Bu ¢alismalarin yani sira Ozdemir
Giiler (2026), ARDL ve nedensellik analizlerinde 1993-2024
doneminde finansal gelisme ve ekonomik biiylime arasinda
karsilikli bir etkilesim oldugunu belirlemistir. Benzer sekilde
Cestepe ve Yildirim (2016) ve Aliyev’in (2026) ¢aligmalarinda da
Tiirkiye ekonomisinde finansal gelisme-ekonomik biiylime
iligkisinde geri besleme hipotezinin gegerli oldugu belirtilmistir.
Bununla birlikte finansal gelisme ve ekonomik biiyiime arasinda
herhangi bir iliskinin olmadig1 (Karamelikli ve Kesgingdz, 2017),
hatta finansal gelismenin ekonomik biiylimeyi olumsuz etkiledigi
(Aytekin, 2026) belirtilen ¢alismalar da bulunmaktadir.

Ote yandan, 20. yiizyilin son geyreginden itibaren ivme
kazanan katilim finans sisteminin ekonomik biiyiime ile iligkisini
arastiran calismalarin sayis1 da artmaktadir. Balki’nin (2023),
2006-2022 donemine iliskin ARDL analizinde, katilim ve
mevduat bankalarmin topladigi fon miktarmin ekonomik
bliylimeye etkisinin negatif, kredilerin (finansmanlarin) etkisinin
pozitif oldugu belirlenmistir. Bu kapsamda yapilan ¢alismalarda
arz Onclillii hipotezin (Kogak, 2018; Kandemir vd., 2018; Bozkurt
vd., 2020; Emek ve Diistinceli, 2021; Orhan ve Tirman, 2021;
Emek, 2021; Ergin, 2020; Goksu, 2023; Kurtaran ve Aslan,
2024) ve talep takipli hipotezin gecerli oldugu sonucuna ulasilan
calismalar (Dilber ve Hatipoglu, 2022) oldugu gibi; katilim finans
sistemindeki gelisme ile ekonomik biiylime arasinda karsilikli bir
iliskinin oldugu (Oner, 2022) ya da herhangi bir iliskinin tespit
edilemedigi (Kutlu ve Karamustafa, 2019; Bilman, 2020) ve
katilim finans sisteminin ekonomik biiyiimeyi olumsuz etkiledigi
sonucuna ulasilan ¢alismalar (Orhan ve Tirman, 2021; Dilber ve
Hatipoglu, 2022) da bulunmaktadir.
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3. VERI SETi, YONTEM VE MODEL

Katilim finans sistemine iligkin verilerin gorece kisa bir
donemi kapsamasi nedeniyle yeterli gézlem sayisina ulagsmak
amaciyla aylik veriler kullanildigindan ekonomik biiyiime Sanayi
Uretim Endeksi (SUE) ile temsil edilmektedir. Finansal
gelismenin temsilinde, geleneksel finans sistemi i¢in mevduat
bankalar1 tarafindan 6zel sektore saglanan toplam kredi hacmi
(MBANK) ile Borsa Istanbul’da piyasa degeri ve islem hacmi en
yiiksek 30 sirketin hisse senetlerinden olusan BIST 30
endeksinden faydalanilmaktadir. Katilim finans sistemi igin ise
katilim bankalar tarafindan 6zel sektore saglanan toplam kredi
hacmi (KBANK) ile katilim finans1 ilkelerine uygun faaliyet
gosteren ve Borsa Istanbul’da piyasa degeri ve islem hacmi en
yiiksek 30 sirketin hisse senetlerinden olusan Katilim 30 (KAT
30) endeksi kullamlmaktadir. Isgiiciinii temsilen analize dahil
edilen IST degiskeni ise istihdam edilen niifusu ifade etmektedir.

Calismanin analizinde kullanilan SUE, MBANK ve
KBANK serileri Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB)
elektronik veri dagitim sistemi (EVDS) lizerinden; IST ve tiiketici
fiyat endeksi (TUFE) serileri Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK)
veri tabanindan; BIST30 ve KAT30 degiskenlerine ait seriler ise
www.investing.com  adresinden  temin  edilmistir.  Bu
degiskenlerden SUE, TUIK tarafindan mevsim ve takvim
etkilerinden arindirilmis haliyle kullanilmaktadir. MBANK,
KBANK, BIST30 ve KAT30 degiskenleri TUFE (2003=100) ile
reellestirilmis; MBANK, KBANK ve IST degiskenleri ayrica
STL yontemiyle (Cleveland vd., 1990) mevsimsellikten
armdirilmistir. BIST30 ve KAT30 endekslerinde ay kuklalariyla
yapilan testte anlamli mevsimsellik bulunmadigindan bu seriler
arindirilmamistir. Tiim degiskenler dogal logaritmalar1 alinarak
modellere dahil edilmigtir. COVID-19 salgmmimnin sanayi
tiretiminde yol actig1 ani daralmayir kontrol etmek amaciyla
2020M04 ve 2020M05 donemleri igin modele kukla degiskenler
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(C04 ve CO05) eklenmistir. 2011M02-2026M07 donemini
kapsayan caligmanin analizinde kullanilan serilere ait bilgiler
Tablo 1’de yer almaktadir.

Tablo 1. Degiskenlere Ait Tanimlayici Bilgiler

Degisken Tanim Kaynak

LSUE  Sanayi iiretim endeksi (TUIK, mevsim ve takvim
etkisinden arindirilmig, 2021=100)

LMBANK Mevduat bankalari tarafindan &zel sektdre saglanan
krediler, TUFE  (2003=100) ile reellestirilmis,

mevsimsellikten arindirilmig TCMB EVDS
LKBANK Katilm bankalar1 tarafindan 06zel sektére saglanan
finansmanlar, TUFE (2003=100) ile reellestirilmis,
mevsimsellikten armndirtlmisg
LIST Istihdam (bin kisi), mevsimsellikten arindirilmis TUIK

LBIST30 BIST30 endeksi (aylik agilis), TUFE ile reellestirilmis

LKAT30  Katihim30 endeksi (aylik agilis), TUFE ile reellestirilmis " "-1vesting.com

Calismanin analizi dort asamada gerceklestirilmektedir.
[k asamada serilerin duraganlik diizeyleri ADF ve KPSS birim
kok testleri ile yapisal kirilmayr dikkate alan Zivot-Andrews
birim kok testiyle belirlenmektedir. Serilerin duraganlik
derecelerinin farklilasmasi ve hicbir serinin ikinci dereceden
duragan olmamasi nedeniyle ikinci asamada, farkli duraganlik
yapisina sahip degiskenlerin birlikte analiz edilmesine imkan
tantyan ARDL modeli tahmin edilmektedir. Uciincii asamada
degiskenler arasindaki uzun donemli iligkinin varligi Pesaran,
Shin ve Smith (2001) simir testiyle sinanmakta, iliskinin tespit
edilmesiyle uzun doénem katsayilari ile kisa donem dinamiklerini
ve dengeye uyum hizin1 gosteren hata diizeltme modeli tahmin
edilmektedir. Dordiincli asamada modelin gecgerliligi tan1 ve
istikrar testleriyle sinanmakta; uzun doénem katsayilarinin
saglamligmi degerlendirmek amaciyla bu katsayillar FMOLS
(Phillips ve Hansen, 1990), DOLS (Stock ve Watson, 1993) ve
CCR (Park, 1992) tahmincileriyle yeniden tahmin edilerek ARDL
sonuclariyla karsilastirilmaktadir. Calismanin analizinde tahmin
edilen model 1 nolu esitlikte yer almaktadir:
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LSUE: = o + ot + B1LISTt + B2LMBANK: + BsLKBANK:
+ BaLBIST30: + BsLKAT30:t + ut 1)

1 nolu esitlikte; 6 trend katsayisini, B1 istthdamin, B2 ve Pa
geleneksel, B3 ve Bs ise katilim finans sisteminin bankacilik ve
sermaye piyasast esnekliklerini gostermektedir. Degiskenler
arasindaki kisa donem dinamikleri ve uzun dénem dengeye uyum
stireci ise 2 nolu hata diizeltme modeliyle incelenmektedir:

ALSUE:t = a0 + @ECTt-1 + ZyiALSUEi + ZX0jAXj -1
+ M C04¢ + A2C05¢ + &t (2

2 nolu esitlikte A birinci fark islemcisini, Xj aciklayici
degiskenleri, ECT1 ise 1 nolu esitlikten elde edilen gecikmeli
hata diizeltme terimini, ¢ ise dengeye uyum hizini
gostermektedir.

4, ANALIZ SONUCLARI

Analizde kullanilan degiskenlerin duraganlik yapilari,
ADF (Dickey ve Fuller, 1979, 1981) ve KPSS (Kwiatkowski vd.,
1992) testleriyle incelenmis, sonuglar Tablo 2’de sunulmustur.

Tablo 2. ADF ve KPSS birim Kok testi sonuglari

ADF KPSS

Degiskenler | Sabitsiz, trendsiz Sabitli Sabitli ve trendli Sabitli Sabitli ve
t-ist. Olas. t-ist. Olas. t-ist. Olas. trendli

LSUE 2,305 0,9951 | -1,212 | 0,6689 | —5,228*** | 0,0001 1,735 | 0,103***
LIST 1,880 0,9856 —1,223 0,6643 —2,375 0,3914 1,496 0,120**
LMBANK 1,802 0,9828 | —3,304** | 0,0161 | -1,916 | 0,6420 1,110 0,403
LKBANK 2,525 0,9973 | -1,076 | 0,7251 | -2,058 | 0,5651 1,584 0,125**
LBIST30 —0,180 0,6200 | —2,899** | 0,0474 —2,856 0,1796 | 0,245*** | 0,199*
LKAT30 0,211 0,7465 | —2,636* | 0,0877 | —3,541** | 0,0380 | 0,775 | 0,092***

Birinci Farklar
ALSUE —10,507***| 0,0000 | —8,600*** | 0,0000 | —8,609*** | 0,0000 | 0,232*** | 0,142**
ALIST —3,770*** | 0,0002 | —4,244*** | 0,0007 | —4,270*** | 0,0044 | 0,085*** | 0,060***
ALMBANK | —8,799*** | 0,0000 | —9,044*** | 0,0000 |—16,696***| 0,0000 | 0,655* | 0,066***
ALKBANK |-12,584***| 0,0000 |-12,965***| 0,0000 |-12,948***| 0,0000 | 0,071*** | 0,054***
ALBIST30 —8,632*** | 0,0000 | —8,608*** | 0,0000 | —8,606*** | 0,0000 | 0,091*** | 0,051***
ALKAT30 —12,783***| 0,0000 [—12,755***| 0,0000 [-12,720***| 0,0000 | 0,032*** | 0,028***

Not. ADF testinde *, **, *** birim kok hipotezinin sirasiyla %10, %5 ve %1 diizeyinde reddedildigini; KPSS testinde ise duraganlik
hipotezinin sirasiyla yalmzca %1, %5 ve %10 diizeyinde reddedilemedigini gosterir. ADF testinde gecikme uzunlugu Akaike bilgi
kriterine gore (en fazla 13), KPSS testinde bant genisligi Bartlett ¢ekirdegi ve Newey-West yontemiyle belirlenmistir. KPSS kritik
degerleri: sabitli 0,739/0,463/0,347; sabitli ve trendli 0,216/0,146/0,119 (%1/%5/%10).
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Tablo 2’ye gore LSUE yalnizca sabitli-trendli ADF
modelinde, LKAT30 sabitli (%10) ve sabitli-trendli (%)5)
modellerde, LMBANK ve LBIST30 ise yalnizca sabitli modelde
diizeyde duragandir. KPSS testi LSUE, LKAT30, LKBANK ve
LIST igin sabitli-trendli modelde, LBIST30 icin ise sabitli
modelde duraganlik hipotezini reddetmemekte; LMBANK i¢in
her iki modelde de reddetmektedir. Degiskenlerin birinci farklari
ADF testinin ti¢ modelinde de %1 diizeyinde duragandir.

Analiz dénemi 2018 kur soku, COVID-19 salgimi ve
2021-2023 yiiksek enflasyon donemi gibi muhtemel yapisal
kirilmalari icerdiginden, yapisal kirilmalar1 dikkate alan Zivot ve
Andrews (1992) (Z-A) testi de uygulanmustir. Tablo 3’te sunulan
sonuclara gore; LSUE degiskeni tic modelde de %1 diizeyinde
kirilmali duragan olup, kirilma tarihleri COVID-19 dénemine
(2020M06-2020M07) karsilik gelmektedir. LBIST30, Model A
ve Model C’de 2022M09 kirilmasiyla %5, LKAT30 ise Model
A’da 2020MO05 kirilmasiyla %10 diizeyinde duragan olmaktadir.
LIST, LMBANK ve LKBANK ig¢in kirilmali testte de birim kok
hipotezi reddedilememektedir.

Tablo 3. Z-A yapisal kirilmah birim kok testi sonuglari (diizey)

Model A: sabitte Model B: trendde Model C: sabit ve trendde

Degisken Gecikme t-ist. Kirilma t-ist. Kirilma t-ist. Kirilma
LSUE 0 -5,784*** 2020M06 -5,769*** 2023M07 -6,330*** 2020M07
LIST 7 -3,354 2018M10 -2,571 2014M02 -3,328 2018M10
LMBANK 1 -3,448 2021M12 -3,151 2015M05 -3,166 2014M09
LKBANK 0 -4,233 2019M12 -2,501 2022M09 -4,672 2020M01
LBIST30 0 -5,281** 2022M09 -3,505 2020M05 -5,331** 2022M09
LKAT30 1 -4,721* 2020M05 -3,701 2018M10 -4,668 2020M05
%1 kritik deger -5,34 -4,80 -5,57

%5 kritik deger -4,93 -4,42 -5,08

%10 kritik deger -4,58 -4,11 -4,82

Not. *, *¥% *¥% kyprilmasiz birim kok hipotezinin sirasiyla %10, %5 ve %1 diizeyinde reddedildigini
gosterir.

Testler birlikte degerlendirildiginde LSUE ve LKAT30
dizeyde trend-duragan, LBIST30 yapisal kirilma dikkate
alindiginda duragan, LIST, LMBANK ve LKBANK ise birinci
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dereceden duragandir. ARDL (2,4,3,4,0,4) modelinin se¢iminde,
bagimli degisken igin en fazla 6, agiklayici degiskenler igin en
fazla 4 gecikme altinda 18.750 model Akaike bilgi kriterine gore
karsilastirilmistir. Sinir testi sonuglar1 Tablo 4’te yer almaktadir.

Tablo 4. ARDL sinir testi sonuglari

Test istatistik Anlamhhk 1(0) 1(1)
F-sinir istatistigi 9,731 %10 2,68 3,53
k (agiklayici sayisi) 4 %5 3,05 3,97

F testi (McNown vd., 2018;

0,
Sam vd., 2019) 7,115 %1 3,81 4,92

Hesaplanan F istatistigi (9,73), %1 anlamlilik diizeyindeki
ist siir kritik degerini asmaktadir. Aciklayici degiskenlerin
gecikmeli diizeylerine uygulanan McNown vd. (2018) ve Sam vd.
(2019) tarafindan 6nerilen F testi de %1 diizeyinde anlamlidir. Bu
sonuglar, sanayi {iretimi ile istihdam, finans sistemlerinin
kredileri (finansmanlar1) ve sermaye piyasasi endeksleri arasinda
uzun dénemli bir iligki olduguna isaret etmektedir. Uzun donem
katsayilar1 Tablo 5’te yer almaktadir.

Tablo 5. Uzun donem Kkatsayilar: (bagimh degisken: LSUE)

Degisken Katsay1 Std. hata t-ist. Olasilik HAC olasihik
LIST 0,2004 0,2631 0,762 0,447 0,350
LMBANK 0,1344 0,0388 3,462 0,001*** 0,001***
LKBANK 0,1091 0,0446 2,446 0,016** 0,024**
LBIST30 -0,0121 0,0497 -0,244 0,808 0,736
LKAT30 0,0728 0,0404 1,802 0,073* 0,001***
@TREND 0,0021 0,0006 3,774 0,001*** 0,001***

Not. * *% %% sirasiyla %10, %5 ve %] diizeyinde anlamlilig gosterir. HAC olasilik degerleri
Newey-West kovaryansla hesaplanmstir.

Tablo 5’¢ gore uzun donemde mevduat bankasi
kredilerindeki %]1°’lik artis sanayi iiretimini %0,134; katilim
bankas1 kredilerindeki %1°lik artis ise %0,109 oraninda
artirmaktadir; her iki katsay1 da istatistiksel olarak anlamlidir.
Sermaye piyasast gostergelerinden BIST30 endeksinin uzun
donem etkisi anlamsizken Katilim 30 endeksinin katsayis1 pozitif
olup %10 diizeyinde (HAC standart hatalarla %1 diizeyinde)
anlamhidir. Diger yandan istihdam katsayis1 istatistiksel olarak

286



Makro Iktisat Alaminda Giincel Konular ve Akademik Degerlendirmeler

anlamsiz olup, istihdam ile trend arasindaki yiliksek korelasyon
(0,95) nedeniyle istihdamin etkisi trendden ayristirtlamamaktadir.
Hata diizeltme modeli ve kisa donem katsayilar1 ise Tablo 6’da
yer almaktadir.

Tablo 6. Hata diizeltme modeli ve kisa donem katsayilar: (bagimh
degisken: ALSUE)

Degisken Katsay1  Std. hata Olasihk Degisken Katsay1  Std. hata Olasiik
ECT(-1) -0,4379 0,0521  0,000*** ALKBANK(-1) -0,0268 0,0697 0,701
ALSUE(-1) -0,2889 0,0519  0,000*** ALKBANK(-2)  0,2278 0,0703  0,002***
ALIST 0,9565 0,1472  0,000*** ALKBANK(-3)  0,1133 0,0458  0,015**
ALIST(-1) 0,6873 0,1820  0,000*** ALKAT30 0,0297 0,0197 0,134
ALIST(-2) 0,3415 0,1694 0,046** ALKAT30(-1) -0,0229 0,0197 0,248
ALIST(-3) -0,4866 0,1605  0,003*** ALKAT30(-2) -0,0384 0,0193  0,049**
ALMBANK 0,0499 0,0747 0,505 ALKAT30(-3) -0,0355 0,0194 0,070*
ALMBANK(-1)  0,0333 0,0801 0,678 C04 -0,3271 0,0249  0,000%**
ALMBANK(-2) -0,3071 0,0829  0,000*** CO05 -0,0837 0,0344  0,016**
ALKBANK 0,1385 0,0669  0,040** Sabit -1,1859 0,1413  0,000%**

Not. *, ** ** qirasiyla %10, %5 ve %1 diizeyinde anlamliligi gosterir. Standart hatalar Newey-
West HAC kovaryansla hesaplanmustir:

Tablo 6’ya gore hata diizeltme teriminin katsayisi (-0,438)
negatif ve %1 diizeyinde anlamli olup esbiitiinlesme bulgusunu
desteklemektedir. Buna gore uzun dénem dengeden sapmalarin
yaklagik %43,8’1 bir ay i¢inde giderilmekte, bir sokun etkisinin
yarist yaklasik 1,2 ayda ortadan kalkmakta ve ii¢ aym sonunda
sapmanin yaklasik %82’s1 giderilmis olmaktadir.

Kisa donemde iki bankacilik sistemi belirgin bigimde
farklilagmaktadir. Katilim bankasi finansmanlarindaki degisimin
aynt ay (0,138) ile ikinci (0,228) ve fglincii (0,113)
gecikmelerdeki etkileri pozitif ve anlamlidir. Mevduat bankasi
kredilerinde ise cari ay ve birinci gecikme anlamsiz, ikinci
gecikme negatif ve anlamlidir (-0,307).

Istihdamdaki degisimin cari ay ile ilk iki gecikmedeki
etkileri pozitif ve anlamlidir; uzun donemde trendden
ayristirtlamayan istihdam etkisi kisa donemde belirgin bi¢cimde
ortaya ¢ikmaktadir. Katilim 30 endeksindeki degisimin cari etkisi
anlamsiz, ikinci ve tiglincii gecikmeleri ise negatif ve sirasiyla %5

287



Makro Iktisat Alaminda Giincel Konular ve Akademik Degerlendirmeler

ve %10 diizeyinde anlamlidir. COVID-19 kuklalarinin negatif ve
anlamli katsayilar1 (-0,327 ve -0,084) salginin sanayi iiretiminde
yol actig1 sert daralmayr yansitmaktadir. Tan1 ve istikrar testi
sonuclar1 Tablo 7°de sunulmustur.

Tablo 7. Tam ve istikrar testi sonuclar:

Test Sifir hipotezi istatistik Olasihk
Breusch-Godfrey LM (12) Otokorelasyon yoktur F=1,076 0,385
Breusch-Pagan-Godfrey Sabit varyans F=0,603 0,930
ARCH-LM (12) ARCH etkisi yoktur F=1,503 0,128
Jarque-Bera Kalintilar normaldir JB=2,304 0,316
Ramsey RESET Fonksiyonel kalip dogrudur F=0,595 0,442
CUSUM Katsayilar istikrarlidir %S5 smirlari iginde

CUSUM Kareler Varyans istikrarhidir %S5 sirlari iginde

Tablo 7°de yer alan tani ve istikrar testi sonuglarina gore
kalintilarda otokorelasyon, degisen varyans ve ARCH etkisi
bulunmamakta, kalintilar normal dagilmakta ve modelin
fonksiyonel kalibinin dogru belirlendigi anlagilmaktadir.
CUSUM ve CUSUM Kkareler istatistikleri %5 anlamlilik sinirlari
icinde kalmaktadir. Tablo 8’de uzun dénem katsayilarinin farkl
tahmincilerle yapilan karsilagtirilmasi yer almaktadir.

Tablo 8. Farkh tahmincilere gore uzun dénem katsayilari

Degisken FMOLS DOLS CCR
LIST 1,468*** 1,045%** 1,465***
LMBANK -0,023 0,023 -0,022
LKBANK 0,133*** 0,115*** 0,133***
LBIST30 -0,195%** -0,117*** -0,195%**
LKAT30 0,163*** 0,100*** 0,163***

Not. *, ** *** girasiyla %10, %5 ve %1 diizeyinde anlamliigi gosterir. Tiim tahminciler sabit ve
trend i¢ermektedir.

Tablo 8’e gore katilim bankasi finansmanlarinin uzun
donem katsayis1 dort tahmincide de pozitif ve anlamlidir (0,109-
0,133). Mevduat bankasi kredilerinin katsayis1 ise FMOLS,
DOLS ve CCR tahmincilerinde anlamliligini yitirmektedir.
Sermaye piyasasi endekslerinin katsayilar1 bu tahmincilerde zit
isaretli (BIST30 negatif, Katillm 30 pozitif) ve anlamh
cikmaktadir. FMOLS, DOLS ve CCR tahmincilerinin tiim
degiskenlerin birinci dereceden biitliinlesik olmasini varsaydigi,
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ancak LSUE ve LKAT30’un diizeyde duragan oldugu dikkate
alindiginda, karma biitiinlesme derecesine izin veren ARDL
sonuglar1 temel bulgular olarak degerlendirilmektedir. Bununla
birlikte katilim bankas1 kredilerine iliskin bulgunun tim
tahmincilerde korunmasi, bu sonucun saglam olduguna isaret
etmektedir.

5. SONUC

Bu calismada Tiirkiye ekonomisinde geleneksel ve
katillm finans sistemlerinin ekonomik biiylime iizerindeki
etkileri, 2011M02-2026M07 donemine ait aylik veriler
kullanilarak karsilastirmali bicimde incelenmistir. Literatiirdeki
caligmalarin  biiylik boliimiintin iki sistemi ayr1 ayr1 ele
almasindan farkl olarak, bu ¢alismada her iki sistemin bankacilik
ve sermaye piyasast gostergeleri ayni model icinde
degerlendirilmis ve her iki sistemin uzun ve kisa dénem etkileri
karsilagtirmali olarak ortaya konulmustur.

ARDL siir testi sonuglari, sanayi iretimi ile finansal
gostergeler arasinda uzun donemli bir iliski bulundugunu
gostermektedir. Uzun donemde hem mevduat bankalarinin hem
de katilim bankalarinin 6zel sektére kullandirdigi krediler
(finansmanlar) sanayi tiretimini artirmaktadir. Sermaye piyasalari
tarafinda BIST30 endeksinin uzun dénemde sanayi iretimi
tizerinde anlamli bir etkisi bulunmazken Katilim 30 endeksinin
etkisi pozitif ve zayif diizeyde anlamlidir. Katilim bankasi
finansmanlarinin pozitif uzun donem etkisinin FMOLS, DOLS ve
CCR tahmincilerinde de korunmasi, bu bulgunun kullanilan
tahminciden bagimsiz olarak saglam oldugunu gostermektedir.

Hata diizeltme modeli sonuglari, uzun dénem dengeden
sapmalarin yaklasik %44’liniin bir ay i¢inde giderildigini
gostermektedir. Kisa donemde katilim bankasi finansmanlar
sanayi liretimini ayni1 ay i¢inde ve iki-li¢ ay gecikmeyle artirirken
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mevduat bankasi kredilerinin ve Katilim 30 endeksinin gecikmeli
etkileri negatiftir. Bu bulgular, katilim finans sisteminin varliga
dayali yapis1 nedeniyle reel sektore daha dogrudan ve hizli bir
aktarim sagladigimi gdostermektedir. Analiz  sonuglarindan
hareketle, asagidaki politika onerileri gelistirilebilmektedir.

[1k olarak, katilim bankasi finansmanlarinin hem kisa hem
uzun donemde sanayi iiretimini artirmasi, bu sistemin biiylime
potansiyelinin daha etkin degerlendirilmesi  gerektigini
gostermektedir. Bu amacgla katilim bankalarinin geleneksel
bankalarla esit rekabet kosullarinda faaliyet gosterebilmesi igin
vergi, diizenleme ve likidite yonetimi alanlarindaki farkliliklarin
giderilmesi  ve  faizsiz  likidite  yOnetimi  araglarinin
cesitlendirilmesi onem tasimaktadir. Finansal sistemin disinda
kalan tasarruflarin sisteme kazandirilmasi da sanayiye
aktarilabilecek fon havuzunu genisletebilecektir.

Ikinci olarak, katilim bankalar1 finansmanlarinm iiretime
gorece hizli aktarilmasi varlifa dayali yontemlerin etkinligine
isaret etmektedir. Bu nedenle murabaha, icara ve istisna gibi
yontemlerin KOBI’lerinin hammadde, makine-techizat ve proje
finansmaninda yayginlastirilmasi; kar-zarar ortakligina dayali
mudaraba ve miisaraka yontemlerinin payinin artirilmasi igin ise
proje izleme kapasitesinin gii¢lendirilmesi ve kredi garanti ile
kalkinma bankacilig1 desteklerinin katilim finans ilkelerine
uygun bi¢imlerinin yayginlastirilmasi 6nerilmektedir.

Uglincii  olarak, mevduat bankasi kredilerinin uzun
donemde sanayi iiretimini artirmasina karsin kisa donemde
gecikmeli  olumsuz etki gostermesi, kredi biiylimesinin
hacminden ¢ok bilesiminin 6nemli oldugunu ortaya koymaktadir.
Bu nedenle makro ihtiyati politikalarda kredi biiytimesinin sektor
ve kullanim amacina gore farklilastirilmasi, yatirnm ve ihracata
yonelik uzun vadeli ticari kredilerin tesvik edilmesi
onerilmektedir. Ayrica dengeye uyum hizinin yiiksek olmasi,
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kredi kosullarindaki ani genisleme ve daralmalarin iiretime kisa
stirede yansidigini1 gosterdiginden, 6ngdriilebilir ve kademeli bir
kredi politikas1 kredi kosullarindaki oynakligin olumsuz etkilerini
sinirlayabilecektir.

Dordiincii  olarak, BIST30 endeksinin uzun doénem
etkisinin anlamsiz olmasi, sermaye piyasalarinin sanayiye 0z
kaynak saglama islevinin sinirli kaldigini gostermektedir. Bu
islevin giiclendirilmesi i¢in sanayi sirketlerinin halka arz yoluyla
finansman saglamasinin kolaylastirilmast ve bireysel emeklilik
sistemi ile yatirim fonlar1 gibi uzun vadeli kurumsal yatirimci
tabaninin  genigletilmesi;  katilim  sermaye  piyasasinin
derinlestirilmesi i¢in ise kira sertifikasi (sukuk) ihraglariin reel
sektor sirketlerince daha yaygin kullanilmasi ve faizsiz finans
standartlarinin uyumlastirilmasi 6nerilmektedir.

Calismanin bazi sinirliliklar1 bulunmaktadir. Katilim
finans sistemindeki veri mevcudiyeti nedeniyle aylik seriler
kullanilmast gerektiginden ekonomik biiylime sanayi {iretim
endeksiyle temsil edilmis olup bu gosterge hizmet sektoriinii
kapsamamaktadir. Benzer sekilde aylik sermaye stoku verisi
bulunmadigindan sermaye birikimi kanali modele dogrudan
eklenememistir. Gelecek ¢alismalarda ¢eyreklik GSYIH
verileriyle, sektorel kredi dagiliminmi dikkate alan ve zamanla
degisen parametrelere izin veren yontemlerle bu iliskinin
incelenmesinin literatiire katki saglamasi beklenmektedir.

291



Makro Iktisat Alaminda Giincel Konular ve Akademik Degerlendirmeler

KAYNAKCA

Abedifar, P., Molyneux, P., & Tarazi, A. (2013). Risk in Islamic
banking. Review of Finance, 17(6), 2035-2096.

Ak, M. Z., Altintag, N., & Simsek, A. S. (2016). Tirkiye’de
finansal gelisme ve ekonomik biiylime iligkisinin
nedensellik analizi. Dogus Universitesi Dergisi, 17(2),
151-160.

Aliyev, P. (2026). Post-Sovyet Tiirk Cumhuriyetlerinde finansal
gelisme ile ekonomik biiylime arasindaki iligki: Esanli

denklem yaklasimi. The International New Issues in
Social Sciences, 14(1), 21-44.

Altintas, H., & Ayricay, Y. (2010). Tiirkiye’de finansal gelisme ve
ekonomik biiyliime iligkisinin smir testi yaklasimiyla
analizi: 1987-2007. Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler
Dergisi, 10(2), 71-98.

Atay, E. (2020). Finansal gelisme ve ekonomik biiytime iliskisi:
Tiirkiye &rnegi (1961-2015). Hali¢ Universitesi Sosyal
Bilimler Dergisi, 3(2), 305-326.

Aytekin, 1. (2026). Testing the asymmetric effect of financial
development and capital formation on growth in Tiirkiye.
Business & Management Studies: An International

Journal, 14(2), 1153-1171.

Balki, A. (2023). Katilim bankacilig1 ve geleneksel bankacilik ile
ekonomik biiylime iligkisinin karsilastirmali analizi:
Tiirkiye 6rnegi. Kocatepe Islami Ilimler Dergisi, 6(Ozel
Say1), 141-160.

Beck, T., Levine, R., & Loayza, N. (2000). Finance and the
sources of growth. Journal of Financial Economics, 58(1-
2), 261-300.

292



Makro Iktisat Alaminda Giincel Konular ve Akademik Degerlendirmeler

Bencivenga, V. R., & Smith, B. D. (1991). Financial
intermediation and endogenous growth. The Review of
Economic Studies, 58(2), 195-2009.

Bilman, M. E. (2020). Tiirkiye’de Islami bankacilik, finansal
gelisme ve ekonomik biiylime arasindaki nedensellik
iligkilerinin dogrusal ve dogrusal olmayan yontemlerle

analizi. Istanbul Ticaret Universitesi Sosyal Bilimler
Dergisi, 19(Ozel Ek), 353-369.

Boot, A. W. A. (2000). Relationship banking: What do we know?
Journal of Financial Intermediation, 9(1), 7-25.

Bozkurt, M., Altintas, N., & Yardimcioglu, F. (2020). Katilim
bankaciligi ve konvansiyonel bankaciligin ekonomik
bliylime {iizerine etkileri: Tiirkiye {izerine bir inceleme.
International Journal of Islamic Economics and Finance

Studies, 6(1), 95-114.

Cleveland, R. B., Cleveland, W. S., McRae, J. E., & Terpenning,
1. (1990). STL: A seasonal-trend decomposition procedure
based on loess. Journal of Official Statistics, 6(1), 3-73.

Cestepe, H., & Yildirim, E. (2016). Tiirkiye’de finansal gelisme
ve ekonomik biiylime iliskisi. Uluslararasi Yonetim
Iktisat ve Isletme Dergisi, 12(12), 12-26.

Dickey, D. A., & Fuller, W. A. (1979). Distribution of the
estimators for autoregressive time series with a unit root.
Journal of the American Statistical Association, 74(366a),
427-431.

Dickey, D. A., & Fuller, W. A. (1981). Likelihood ratio statistics
for autoregressive time series with a unit root.
Econometrica, 49(4), 1057-1072.

Dilber, C., & Hatipoglu, M. (2022). CAMELS gostergeleri
baglaminda katilim bankacilifi ve ekonomik biiyiime

293



Makro Iktisat Alaminda Giincel Konular ve Akademik Degerlendirmeler

iliskisi: ~Tiirkiye iizerine bir uygulama. Isletme
Aragtirmalart Dergisi, 14(4), 2972-2993.

Emek, O. F. (2021). Tiirkiye’de katilim bankacilig1 alanindaki
gelismeler ile ekonomik biiylime arasindaki nedensellik
iligkilerinin incelenmesi: Toda-Yamamoto yaklasimi.
Hitit llahiyat Dergisi, 20(3), 1-28.

Emek, O. F., & Diisiinceli, F. (2021). Tiirkiye’de katilim
bankaciligi sektorii baglaminda finansal gelismeler,
enflasyon ve ekonomik biiyiime iliskisinin incelenmesi.
Aydin Iktisat Fakiiltesi Dergisi, 6(2), 83-98.

Ergin, T. (2020). Turkiye’deki banka faaliyet turleri ile
ekonomik biiyiime arasindaki iliskinin arastirilmasi. ETU
Sentez Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, (2), 37-60.

Eytiboglu, K., & Akan, K. (2020). Tiirkiye’de finansal gelisme ve
ekonomik biiylime iliskisi: RALS-EG esbiitiinlesme testi.

Afyon Kocatepe Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi,
22(4), 974-988.

Goldsmith, R. W. (1969). Financial structure and development.
New Haven, CT: Yale University Press.

Goksu, S. (2023). Tiirkiye’de katilim bankalarinca saglanan
finansman tirlerinin ekonomik bulyime (zerine etkisi.
Kocatepe Islami Ilimler Dergisi, 6(Ozel Say1), 217-237.

Gurley, J. G., & Shaw, E. S. (1955). Financial aspects of economic
development. The American Economic Review, 45(4),
515-538.

Holmstrém, B., & Tirole, J. (1993). Market liquidity and
performance monitoring. Journal of Political Economy,
101(4), 678-709.

Kandemir, T., Arifoglu, A., & Canbaz, M. F. (2018). Sektorel
krediler ve ekonomik biiylime arasindaki nedensellik

294



Makro Iktisat Alaminda Giincel Konular ve Akademik Degerlendirmeler

iliskisi: Tirkiye katilim bankalar1 Ornegi. Aksaray
Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi,
10(2), 19-30.

Karamelikli, H., & Kesgingoz, H. (2017). Finansal gelisme
bilesenlerinin ekonomik biiylime iizerindeki etkisi:

Tiirkiye drnegi. Insan ve Toplum Bilimleri Arastirmalar
Dergisi, 6(1), 683-701.

King, R. G., & Levine, R. (1993). Finance and growth:
Schumpeter might be right. The Quarterly Journal of
Economics, 108(3), 717-737.

Kogak, E. (2018). Islami finans ve ekonomik biiyiime: Tiirkiye
tizerine ekonometrik bir uygulama. Erciyes Universitesi
Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, (51), 67-91.

Kurtaran, N. A., & Aslan, M. B. (2024). Tiirkiye’de Islami
bankacilik sistemi ile ekonomik biiylime arasindaki
iliskinin ampirik bir analizi. Bingdl Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisti Dergisi, (28), 261-283.

Kutlu, M., & Karamustafa, O. (2019). Katilim bankalarinin
ekonomik biiyiimede rolii: Mevduat bankalar ile

karsilastirmali bir analiz. Isletme Arastirmalar: Dergisi,
11(4), 3025-3034.

Kwiatkowski, D., Phillips, P. C. B., Schmidt, P., & Shin, Y.
(1992). Testing the null hypothesis of stationarity against

the alternative of a unit root. Journal of Econometrics,
54(1-3), 159-178.

Levine, R. (1997). Financial development and economic growth:
Views and agenda. Journal of Economic Literature, 35(2),
688-726.

Levine, R., & Zervos, S. (1998). Stock markets, banks, and
economic growth. The American Economic Review,

88(3), 537-558.

295



Makro Iktisat Alaminda Giincel Konular ve Akademik Degerlendirmeler

MacKinnon, J. G. (1996). Numerical distribution functions for
unit root and cointegration tests. Journal of Applied
Econometrics, 11(6), 601-618.

McNown, R., Sam, C. Y., & Goh, S. K. (2018). Bootstrapping the
autoregressive distributed lag test for cointegration.
Applied Economics, 50(13), 1509-1521.

Orhan, Z. H., & Tirman, N. (2021). Tiirkiye’deki kira sertifikas1
(sukuk) ihraglarinin biiyiime tizerindeki etkisine dair
ampirik bir analiz: 2010-2019. Sosyoekonomi, 29(48),
229-247.

Oner, M. H. (2022). Katilim sigortacilig1 ile ekonomik biiyiime
ve tiiketici giiven endeksi arasindaki iliski. Finans
Ekonomi ve Sosyal Arastirmalar Dergisi, 7(3), 462-471.

Ozcan, B., & Ar, A. (2011). Finansal gelisme ve ekonomik
biiylime arasindaki iligkinin ampirik bir analizi: Tirkiye
ornegi. Business and Economics Research Journal, 2(1),
121-142.

Ozdemir Gler, Z. (2026). Tirkiye’de finans-biiyiime iliskisi:
Uzun dénem dinamikler ve nedensellik bulgular1. Ugiincii
Sektor Sosyal Ekonomi Dergisi, 61(1), 1192-1214.

Pagano, M. (1993). Financial markets and growth: An overview.
European Economic Review, 37(2-3), 613-622.

Park, J. Y. (1992). Canonical -cointegrating regressions.
Econometrica, 60(1), 119-143.

Pata, U. K., & Agca, A. (2018). Finansal gelisme ve ekonomik
biiylime arasindaki esbiitiinlesme ve nedensellik iligkisi:
Tiirkiye 6rnegi. Osmanive Korkut Ata Universitesi
Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 2(2), 115-128.

296


https://doi.org/10.29106/fesa.1140629
https://doi.org/10.29106/fesa.1140629

Makro Iktisat Alaminda Giincel Konular ve Akademik Degerlendirmeler

Patrick, H. T. (1966). Financial development and economic
growth in underdeveloped countries. FEconomic
Development and Cultural Change, 14(2), 174-189.

Pesaran, M. H., Shin, Y., & Smith, R. J. (2001). Bounds testing
approaches to the analysis of level relationships. Journal
of Applied Econometrics, 16(3), 289-326.

Phillips, P. C. B., & Hansen, B. E. (1990). Statistical inference in
instrumental variables regression with I(1) processes. The
Review of Economic Studies, 57(1), 99-125.

Robinson, J. (1952). The generalisation of the general theory. In
The rate of interest and other essays (67-142). London:
Macmillan.

Sam, C. Y., McNown, R., & Goh, S. K. (2019). An augmented
autoregressive  distributed lag bounds test for
cointegration. Economic Modelling, 80, 130-141.

Schumpeter, J. A. (1934). The theory of economic development
(R. Opie, Cev.). Cambridge, MA: Harvard University
Press. (Orijinal eser 1911°de yayimlanmastir)

Stock, J. H., & Watson, M. W. (1993). A simple estimator of
cointegrating vectors in higher order integrated systems.
Econometrica, 61(4), 783-820.

Waurgler, J. (2000). Financial markets and the allocation of capital.
Journal of Financial Economics, 58(1-2), 187-214.

Zivot, E., & Andrews, D. W. K. (1992). Further evidence on the
great crash, the oil-price shock, and the unit-root
hypothesis. Journal of Business & Economic Statistics,
10(3), 251-270.

297



Makro Iktisat Alaminda Giincel Konular ve Akademik Degerlendirmeler

DEMOKRASI VE FiKRi MULKIYET
HAKLARININ SURDURULEBILIR KALKINMA
UZERINDEKI ETKILERI: SECILMIS
YUKSELEN PiYASA VE GELISMEKTE OLAN
EKONOMILER ORNEGI

Tug¢e DALLI'

1. GIRIS

Demokrasi, vatandaslarin siyasal karar alma siireclerine
katilimin1 ve tercihlerinin yonetim tarafindan esit bigcimde dikkate
alinmasini esas alan bir siyasal sistem olarak ele alinmaktadir.
Dahl’a (1971) gbre demokratik bir sistemin temel 6zelliklerinden
biri, yonetimin siyasal agidan esit kabul edilen vatandaslarin
tercihlerine karsi siirekli duyarli olmasidir. Bu dogrultuda
vatandaglarin tercihlerini olusturabilmeleri, s6z konusu tercihleri
bireysel veya kolektif yollarla diger vatandaslara ve yonetime
aktarabilmeleri ve bu tercihlerin ayrim go6zetilmeksizin esit
bicimde dikkate alinmasi gerekmektedir. Bu siirecin islerlik
kazanmasi ise orgiitlenme ve ifade Ozgiirliigii, oy kullanma ve
kamu gorevlerine sec¢ilebilme hakki, siyasal rekabet, alternatif
bilgi kaynaklarina erisim ile 6zgiir ve adil segimler gibi kurumsal
giivencelerin varligini gerektirmektedir (Dahl, 1971, ss. 2-3).

Siirdiiriilebilir kalkinma, glinlimiiz ihtiyaglarinin gelecek
kusaklarin kendi ihtiyaglarin1 karsilama olanaklarindan 6diin
vermeden karsilanmasini esas alan bir kalkinma yaklagimidir
(United Nations, 1987, s. 54). Bu yaklasim, kalkinmanin uzun
donemli sonuglarinin dikkate alinmasini ve mevcut ihtiyaglarin

1 Dr., Bagimsiz Arastirmaci, ORCID: 0000-0002-5862-1964.
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karsgilanmas1 ile gelecek kusaklarin yasam olanaklarinin
korunmasi arasinda bir denge kurulmasini gerekli kilmaktadir.
Stirdiiriilebilirlik literatiiriinde kavramin sosyal, ekonomik ve
cevresel olmak iizere iic temel boyut cercevesinde ele alinmasi
yaygin bir yaklasim haline gelmistir (Purvis vd., 2019, s. 681).

Demokratik kurumlarin isleyisi, siyasal katilimin yani sira
ekonomik ve sosyal politikalarin olusturulmasi bakimindan da
onem tagimaktadir. Demokrasinin siyasal katilim olanaklarin
genisletmesi, 6zellikle diisiik ve orta gelir gruplariin karar alma
stireclerindeki etkisini artirarak gelirin yeniden dagilimina
yonelik politikalarin giiclenmesine katki saglayabilmektedir. Bu
cercevede demokrasinin siyasal giiciin toplumun ¢ogunlugunu
olusturan kesimler lehine yeniden dagiliminmi destekleyerek gelir
esitsizliginin  azaltilmasmma katkida  bulunabilecegi ileri
strtlmektedir (Lenski, 1966°dan aktaran Reuveny & Li, 2003, ss.
577-578). Dolayisiyla demokrasi diizeyindeki artisin gelir
dagilimindaki esitsizliklerin azaltilmasina ve toplumsal refahin
artirllmasina katki saglayarak siirdiiriilebilir kalkinma siirecini
desteklemesi beklenmektedir (Dogan & Dogan, 2023, s. 342).

Siirdiiriilebilir kalkinma, farkli toplumsal aktorlerin ¢ikar
ve beklentilerinin uzlastirilmasini gerektiren siyasal bir siireci de
icermektedir. Bu agidan demokrasi, siirdiiriilebilir kalkinmaya
iligkin farkli goriislerin tartisilmasina ve ortak kararlarin
olusturulmasina yonelik miizakere siireglerine kurumsal bir
zemin sunmaktadir (Banik, 2022, s. 234).

Demokratik kurumlarin yani sira fikri miilkiyet haklarinin
korunmasi da siirdiiriilebilir kalkinmayla iligkili 6nemli kurumsal
unsurlardan biridir. Fikri milkiyet haklar1 ile siirdiiriilebilir
kalkinma arasindaki iligki, yeniliklerin tesvik edilmesi ile bilgi ve
teknolojinin yayilmasi arasindaki denge cergevesinde ele
almabilmektedir. Bu baglamda fikri miilkiyet haklari, yenilik
faaliyetlerine yonelik tesvikler saglayabilmekle birlikte, bilgiye
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ve teknolojiye erigimin sinirlandirilmast durumunda yeniliklerin
yayillimint = giiclestirebilmektedir. Dolayistyla fikri miilkiyet
sistemlerinin siirdiirtilebilir kalkinma tizerindeki etkisi, yalnizca
yeni bilgi ve teknolojilerin iiretilmesini tesvik etme kapasitesine
degil, ayn1 zamanda bu yeniliklerin kullanimini ve yayilimini ne
6l¢iide miimkiin kildigina da baghdir (Henry & Stiglitz, 2010, ss.
238-240).

Fikri miilkiyet haklarinin siirdiiriilebilir kalkinmayla
iligkilendirilebilecegi alanlardan biri, teknolojik yenilikler
araciligiyla iiretim siireglerinin  daha stirdiiriilebilir  hale
getirilmesidir. Fikri miilkiyet korumasi, yenilik faaliyetlerinin ve
teknolojik ilerlemenin desteklenmesi yoluyla yesil verimliligin
artirllmasina (Mao & Failler, 2022) ve teknoloji yayilimi
araciligiyla stirdiiriilebilir inovasyon performansinin
gelistirilmesine katki saglayabilmektedir (Adomako & Tran,
2025).

Bu kurumsal wunsurlarin = siirdiiriilebilir - kalkinmayla
iligkisi, lilkelerin ekonomik ve kurumsal 6zelliklerine bagl olarak
farklilagabilmektedir. Uluslararast Para Fonu (IMF, 2026)
tarafindan ylikselen piyasa ve gelismekte olan ekonomiler
kapsaminda smiflandirilan  iilkeler, ekonomik biiylime,
uluslararas: ticaretle biitiinlesme ve kurumsal doniisiim stire¢leri
bakimindan gelismis ekonomilerden farklilagmaktadir. Bu
ekonomilerin demokratik yapilari, fikri miilkiyet haklarinin
korunma diizeyleri ve ekonomik geligmislikleri bakimindan farkl
ozellikler gostermesi, siirdiiriilebilir kalkinmanin kurumsal
belirleyicilerinin incelenmesi agisindan 6nemli bir arastirma alani
olusturmaktadir. Bu ¢ercevede demokrasi ve fikri milkiyet
haklarmin birlikte incelenmesi, s6z konusu kurumsal unsurlarin
sirdiiriilebilir kalkinmayla olan uzun donemli iliskilerinin
yiikselen piyasa ve gelismekte olan ekonomiler 06zelinde
degerlendirilmesine olanak saglamaktadir.
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Bu dogrultuda c¢aligmanin amaci, demokrasi ve fikri
miilkiyet haklarinin siirdiiriilebilir kalkinma {izerindeki uzun
donemli etkilerini 16 yikselen piyasa ve gelismekte olan
ekonomi? igin 2007-2024 dénemine ait yillik veriler aracihigiyla
incelemektir. Bu amagla siirdiirilebilir kalkinma amaglar
endeksinin bagimli degisken, demokrasi ve fikri miilkiyet
haklarinin temel aciklayici degiskenler, ticari agikligin ise kontrol
degiskeni olarak yer aldig1 bir panel veri modeli olusturulmustur.
S6z konusu degiskenler arasindaki uzun donemli iligkiler, iilkeler
arasindaki farkliliklarin dikkate alinmasina olanak saglayan
Genigletilmis Ortalama Grup (AMG) tahmincisi kullanilarak
aragtirilmistir.

2. LITERATUR INCELEMESI

Demokrasi ile siirdiiriilebilir kalkinma arasindaki iligkiye
yonelik ampirik literatiir, farkli demokrasi Olciitleri ve
stirdiiriilebilirlik gostergeleri kullanilmasina ragmen, agirlikli
olarak demokratik kurumlarin siirdiiriilebilir kalkinmayla pozitif
yonde iligkili olduguna isaret etmektedir. Imran & Javaid (2017),
31 ulkeyi kapsayan analizlerinde siyasal haklar ve sivil
Ozgurlikler Gzerinden o6lcilen demokrasinin surddralebilir
kalkinma iizerinde pozitif ve anlamli bir etkisinin bulundugunu
belirlemistir. Benzer sekilde, 193 iilkeyi inceleyen Stefanachi vd.
(2022), demokrasi ile SDG performansi arasinda pozitif bir iliski
tespit etmis ve Ozellikle hiikiimetin igleyisi ile siyasal katilimin
one ciktigini gostermistir. E-7 iilkelerine odaklanan Dogan &
Ozarslan Dogan (2023) da demokrasinin SDI iizerindeki etkisini
pozitif ve anlamli bulurken, Zhang vd. (2023) Giiney Asya
ulkelerinde mizakereci demokrasinin SDI Uzerindeki pozitif

2 Arjantin, Brezilya, Cin, Endonezya, Giney Afrika, Hindistan, Kolombiya,
Macaristan, Malezya, Meksika, Misir, Polonya, Rusya, Sili, Tayland ve Tiirkiye.
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etkisine ve iki degisken arasindaki ¢ift yonlii nedensellige iliskin
bulgular elde etmistir. Baz1 ¢alismalar ise s6z konusu iligkiyi
demokrasi diizeyinin yani sira yonetisim kalitesi ve siyasal
rejimlerin farkli Ozelliklerini dikkate alarak daha genis bir
cercevede incelemektedir. Bu ¢alismalardan Morales-Casetti vd.
(2024), 120 iilkeye iliskin analizlerinde demokrasi statiisiiniin
SDG Endeksi {iizerinde pozitif ve anlamli bir etkisinin
bulundugunu belirlerken; Choudhary vd. (2026), 133 iilke i¢in
liberal demokrasinin siirdiiriilebilir kalkinma tzerindeki pozitif
etkisinin llkelerin gelir gruplarina ve siirdiiriilebilir kalkinma
diizeylerine gore farklilastigini ortaya koymustur. Prieto vd.
(2026) ise siyasal rejimleri cok boyutlu bir cercevede
karsilagtirarak demokratik ve otokratik rejimlerin siirdirdlebilir
kalkinmanin farkli boyutlarinda farklilasan iligki Oriintiileri
sergiledigini ve demokratik rejimlerde bazi sosyo-ekolojik
iligkilerin daha gili¢lii oldugunu gostermistir. Bu caligmalar
birlikte degerlendirildiginde, demokrasi-siirdiiriilebilir kalkinma
iligkisinin yalnizca demokrasi diizeyine degil, demokrasinin
hangi kurumsal boyutunun dikkate alindigina ve siirdiiriilebilir
kalkinmanin nasil Olgiildiigline goére de farklilagabildigi
gorulmektedir.

Demokrasinin  siirdiiriilebilir  kalkinmayla iligkisini
cevresel boyut Uzerinden inceleyen literatiirde ise farkli bulgular
s6z konusudur. Ekolojik ayak izini ¢evresel siirdiiriilebilirligin
gostergesi olarak kullanan Ahmed vd. (2022), G7 ulkelerinde
demokratik hesap verebilirligin ekolojik ayak izini azalttiginm
belirlemistir. Pakistan iizerine gergeklestirilen diger bir Ahmed
vd. (2022) ¢alismasinda da demokrasi ekolojik ayak izini hem
kisa hem de uzun donemde azaltmis ve iki degisken arasinda ¢ift
yonlii nedensellik tespit edilmistir. Benzer bigimde Wang vd.
(2022), N-11 tilkelerinde demokratik hesap verebilirligin ekolojik
ayak izini kisa ve uzun donemde azalttig1 sonucuna ulasmistir.
Buna karsilik Ursavas & Apaydin (2024), 68 gelismekte olan
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tilkede katilimecr demokrasinin ekolojik ayak izini artirdigin
belirlemistir. Dolayisiyla ¢evresel siirdiiriilebilirlik eksenindeki
bulgular, demokrasinin etkisinin tlke 6rneklemine, demokrasi
gostergesine ve ampirik yonteme baglh olarak degisebilecegine
isaret etmektedir.

Demokrasi literatiiriine kiyasla, fikri miilkiyet haklar ile
stirdiiriilebilir kalkinma arasindaki iliskiyi dogrudan inceleyen
caligmalarin daha sinirh oldugu goriilmektedir. Mao & Failler
(2022), Cin'deki 256 sehir i¢in fikri miilkiyet haklarinin
korunmasinin yesil toplam faktér verimliligini artirdigin1 ve bu
etkinin teknolojik yenilik, beseri sermaye, dogrudan yabanci
yatirirm ve endistriyel yapmin donlisimii gibi kanallarla
gerceklestigini ortaya koymustur. Daha genis bir ilke
ornekleminden hareket eden Ambrammal (2023) ise 129 ulkede
fikri miilkiyet haklar1 ile stirdiiriilebilir kalkinma arasindaki
iliskinin dogrusal olmadigini ve U seklinde bir yap1 sergiledigini
belirlemistir. Fikri miilkiyet haklarinin siirdiiriilebilir kalkinma
tizerindeki  etkisinin hem dogrusal olmayan hem de
stirdiiriilebilirligin farkli boyutlarina gére heterojen olabilecegine
iliskin bulgular Tsomb vd. (2026) tarafindan da ortaya
konulmustur. OAPI iiyesi 14 iilkeyi kapsayan c¢alismada fikri
miilkiyet gostergelerinin siirdiiriilebilir kalkinma {izerindeki
etkileri genel olarak pozitif bulunmakla birlikte, etkinin
strdiiriilebilir ~ kalkinmanin ~ bilesenlerine  gore  degistigi
belirlenmistir. Ozellikle ticari markalarin beseri sermaye, yasam
beklentisi ve gelir {izerinde olumlu etkiler olusturdugu, materyal
ayak izini azalttigt ancak CO: emisyonlarmi artirdigi tespit
edilmistir. Ayrica fikri miilkiyet ile siirdiiriilebilir kalkinma
arasinda ters U seklinde dogrusal olmayan bir iliski ortaya
konulmustur.

Mevcut literatiir birlikte degerlendirildiginde iki temel
nokta One c¢ikmaktadir. Birincisi, demokrasi ile siirdiiriilebilir
kalkinma arasindaki iligkiye yonelik literatliir goérece genis
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olmakla  birlikte, bulgular kullanilan  siirdiiriilebilirlik
gostergesine ve incelenen iilke grubuna gore farklilagmaktadir.
Ikincisi, fikri miilkiyet haklarmn siirdiiriilebilir kalkinmadaki
rollinii dogrudan inceleyen ampirik literatiir daha siirhidir ve
mevcut caligmalar dogrusal olmayan ve heterojen etkilerin soz
konusu olabilecegini gostermektedir. Bununla birlikte, mevcut
literatiirde demokrasi ve fikri miilkiyet haklarinin siirdirilebilir
kalkinma tizerindeki etkilerini ayn1 ampirik ¢ergevede birlikte ele
alan calismalarin smirli olmasi, bu iki kurumsal unsurun es
zamanl olarak incelenmesine yonelik bir aragtirma alani ortaya
cikarmaktadir.

3. VERI SETi, MODEL VE YONTEM

Bu caligmada, demokrasi ve fikri miilkiyet haklarinin
siirdiiriilebilir kalkinma {izerindeki uzun donemli etkilerinin
incelenmesi amaciyla se¢ilmis 16 yiikselen piyasa ve gelismekte
olan ekonominin 2007-2024 doénemine ait yillik verilerinden
yararlanilmigtir. Calismanin  bagimli  degiskenini olusturan
strdiriilebilir ~ kalkinma amaglart  endeksi,  Sustainable
Development Solutions Network (t.y.) tarafindan yayimlanan
SDG Index veri tabanindan elde edilmistir. S6z konusu endeks,
tilkelerin 17 siirdiiriilebilir kalkinma amacina ulagma diizeylerini
0 ile 100 arasinda degerlendirmekte olup, yliksek endeks
degerleri siirdiiriilebilir kalkinma amaglarina ulagsmada daha
yiiksek performansi gostermektedir. Bagimsiz degiskenlerden
demokrasi degiskeni Diinya Bankasi tarafindan yayimlanan
Diinya Yonetisim Gostergeleri (World Bank, t.y.-b) veri
tabanindaki Ifade Ozgiirliigii ve Hesap Verebilirlik (Voice and
Accountability) gostergesi kullanilarak temsil edilmistir.
Yaklasik -2,5 ile +2,5 arasinda degerler alan bu gosterge,
vatandaglarin yonetimlerini segme siireclerine katilimi, ifade ve
Orgutlenme ozgiirliigii ile basin Ozgiirligline iliskin algilari
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yansitmaktadir. Gosterge degerinin yiikselmesi, s6z konusu
yonetisim boyutlarinda daha olumlu bir duruma isaret etmektedir.
Fikri miilkiyet haklar1 degiskeni, Property Rights Alliance (t.y.)
tarafindan yayimlanan Uluslararas1 Miilkiyet Haklar1 Endeksi
(International Property Rights Index — IPRI) kapsaminda yer alan
Fikri Miilkiyet Haklar1 (Intellectual Property Rights — IPR) alt
endeksinden elde edilmistir. S6z konusu alt endeks, fikri miilkiyet
haklarinin korunmasina iligkin kurumsal ve hukuki yapiy1
degerlendirmekte olup, yiiksek endeks degerleri fikri miilkiyet
haklariin daha giiclii bicimde korundugunu gostermektedir.
Calismada kontrol degiskeni olarak kullanilan ticari agiklik
degiskeni ise Diinya Bankasi'min (World Bank, t.y.-a) Dinya
Kalkinma Gostergeleri (World Development Indicators — WDI)
veri tabanindan elde edilen ticaretin GSYH’ye orani gostergesi
kullanilarak temsil edilmistir. S6z konusu gosterge, mal ve
hizmet ihracati ile ithalatinin toplammin GSYH igerisindeki
paymi ifade etmektedir. Dis ticaretin siirdiiriilebilir kalkinma
amaclar1 endeksi iizerindeki olasi etkilerini kontrol etmek
amaciyla ticari agiklik degiskeni modele dahil edilmistir (Nguyen
vd., 2025, s. 186; Ekinci, 2026, s. 65; Liashenko vd., 2026, s. 8).
Bu kapsamda, caligmada kullanilan degiskenler ve ilgili veri
kaynaklar1 esas alinarak arastirmanin iilke ve donem kapsami
belirlenmistir. Analiz donemi ve ¢alismaya dahil edilen iilkelerin
seciminde, degiskenlere iliskin ortak veri erisilebilirligi dikkate
alimmigtir. Calismadaki tiim ekonometrik analizler GAUSS 26
paket programi araciligiyla gerceklestirilmistir.

Calismada kullanilan ekonometrik model, Ambrammal
(2023) ile Dogan & Ozarslan Dogan (2023) tarafindan
gerceklestirilen aragtirmalarin ampirik ¢erceveleri esas alinarak,
arastirmanin amaci ve kapsami dogrultusunda olusturulmustur.
Bu dogrultuda, demokrasi ve fikri miilkiyet haklarinin
sirduriilebilir kalkinma amagclar1 endeksi (zerindeki uzun
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donemli etkilerini degerlendirmek amaciyla Denklem (1)’deki
panel veri modeli kullanilmistir.

InSDGI;, = By + By InIPR;, +
B, DEMO;, BsInTRADE; + &; 1)

Denklem (1)’de, i ve t swrasiyla iilkeleri ve zaman
dénemlerini, ¢, ise stokastik hata terimini temsil etmektedir.
Modelde yer alan SDGI siirdiiriilebilir kalkinma amaglari
endeksini, IPR fikri miilkiyet haklarini, DEMOC demokrasi
endeksini ve TRADE ticari acikli1 ifade etmektedir. Ayrica fo
sabit terimi, p:;, f. ve ps ise tahmin edilecek katsayilari
gostermektedir. Modelde kullanilan “In”  ifadesi, ilgili
degiskenlerin dogal logaritmalarinin alindigini belirtmektedir. Bu
kapsamda SDGI, IPR ve TRADE degiskenleri dogal logaritmik
bicimde kullanilirken, DEMOC degiskeni diizey degerleriyle
analize dahil edilmistir. Logaritmik doniisiim, degiskenler
arasindaki dogrusal olmayan iliskilerin modellenmesine olanak
saglamakta ve Ozellikle ¢arpik dagilima sahip degiskenlerin
dagilim ozelliklerini iyilestirebilmektedir (Benoit, 2011, s. 2).
Ayrica logaritmik modellerde katsayilarin esneklik ve yari
esneklik cercevesinde yorumlanabilmesi, degiskenler arasindaki
oransal iligkilerin ekonomik acidan degerlendirilmesini
kolaylastirmaktadir (Benoit, 2011, s. 4; Wooldridge, 2013, s. 44).

LM=T 3N j.Vzinizj, ~X2N(N —1)/2 )
Denklem (2)’de N, paneli olusturan yatay kesit sayisini;
T, zaman boyutunu; p;; ise i ve j yatay kesitlerine ait regresyon
hata terimleri arasindaki tahmini korelasyon katsayisini ifade
etmektedir. LM test istatistigi, yatay kesitler arasindaki tahmini
hata korelasyonlarinin kareleri toplamimin zaman boyutuyla
carpilmasiyla hesaplanmaktadir. Test istatistigi, yatay kesitler
arasinda korelasyon bulunmadigini ifade eden sifir hipotezi
altinda, asimptotik olarak N(N-1)/2 serbestlik dereceli ki-kare
dagilimina uymaktadir (Breusch & Pagan, 1980, s. 247).
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Pesaran (2004, ss. 5-6), Breusch & Pagan (1980)
tarafindan gelistirilen Lagrange Carpani (LM) testinin, yatay
kesit boyutunun (N) nispeten kiicik ve zaman boyutunun (T)
yeterince biiylik oldugu paneller i¢in uygun oldugunu belirtmistir.
Bu ¢ergevede, yatay kesit bagimliliginin sinanmasina yonelik
olarak LM testinin standartlastirilmis bi¢imi olan CDim
istatistigini ve ikili kalint1 korelasyonlarina dayanan CD testini
ele almistir. CDim istatistigi korelasyon katsayilarinin karelerini
esas alirken CD istatistigi korelasyon katsayilarmin dogrudan
kullanimina dayanmaktadir. S6z konusu testlere iliskin
matematiksel gosterimler, sirasiyla Denklem (3) ve Denklem
(4)’te sunulmustur.

CDuw = |y Zi Zia (6] — 1) 3)
(T=K)p? =M i
— N-1yN Ty
LM 45 = (N(N 1))Z j=i+t V2 i NOD - G)

Denklem (5)’te k, sabit terim dahil regresor sayisint; uTij,
(T—k)p?%; ifadesinin beklenen degerini (ortalamasini); v7Tij ise
ayni ifadenin varyansini gostermektedir. Denklem (5)’te verilen
sapmas1 diizeltilmis LM test istatistigi, calismada belirtilen
varsayimlar altinda, yatay kesit boyutu (N) sonsuza yaklasirken

asimptotik olarak standart normal dagilima yakinsamaktadir
(Pesaran vd., 2006, ss. 4-5).

~ N~1§-k

E=VN (“27) (6)

Denklem (6)’da sunulan Delta (A) test istatistigi, Swamy
(1970) tarafindan gelistirilen egim katsayilar1 homojenligi
testinin degistirilmis dagilim istatistigine dayali
standartlastirilmis bigimini ifade etmektedir. Bu kapsamda, S
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degistirilmis Swamy istatistigini, N yatay kesit birimi sayisin1 ve
k egim katsayisi sayisin1 gostermektedir. Testin sifir hipotezi,
panelde yer alan tiim yatay kesit birimleri i¢in egim katsayilarinin
homojen oldugu varsayimma dayanmaktadir. Agiklayici
degiskenlerin kesin digsal olmast ve ilgili varsayimlarin
saglanmasi durumunda, N ve T birlikte sonsuza giderken vN/T?
— 0 kosulu altinda A istatistiginin sifir hipotezi altinda asimptotik
olarak standart normal dagilima yakinsadigini gostermektedir
(Pesaran & Yamagata, 2008, ss. 56-57).

Baaj= VN (o=t 7)

Denklem (7)’de, egim katsayilariin yatay kesit birimleri
arasinda homojenligini stnamak amaciyla kullanilan, ortalama ve
varyans bakimindan diizeltilmis Delta (Aadgj) test istatistigi
gosterilmektedir. Denklemde N yatay kesit birimi sayisini, S
degistirilmis Swamy istatistigini, E(zit) ilgili istatistigin beklenen
degerini ve Var(zit) ise varyansini ifade etmektedir. Normal
dagilim varsayimi altinda beklenen deger k, varyans ise
2k(T-k—1)/(T+1) olarak tanimlanmaktadir. Burada T zaman
boyutunu, k egim katsayilarinin sayisin1 gostermektedir. Sifir
hipotezi, egim katsayilarinin yatay kesit birimleri arasinda
homojen oldugunu ifade etmektedir. Ortalama ve varyans
diizeltmesi, hata terimlerinin normal dagildig1 kosullarda testin
kiicik ~ orneklem  ozelliklerini  iyilestirmek  amaciyla
kullanilmaktadir (Pesaran ve Yamagata, 2008, s. 57).

Degiskenlerin duraganlik ozelliklerinin  incelenmesi
amactyla Smith vd. (2004) tarafindan gelistirilen bootstrap panel
birim kok testi uygulanmistir. S6z konusu yaklagim, geleneksel
panel birim kok testlerinin giiclinii artirmaya yonelik alternatif
test istatistiklerini icermekte ve bootstrap yontemi araciliiyla
yatay kesitler arasindaki bagimliligin dikkate alinmasina olanak
saglamaktadir. Testin sifir hipotezi (Ho), paneli olusturan tiim
birimlerin birim kok icerdigini; alternatif hipotezi (H:) ise en az
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bir birimin duragan oldugunu ifade etmektedir (Smith vd., 2004,
ss. 147-148).

Denklem (8)’de, panel veri yapisti kapsaminda
esbiitiinlesme iliskisinin incelenmesine yonelik temel regresyon
modeli gosterilmektedir.

Yie = Qi + XieBie + Zit (8)

Denklem (8)’de y;; bagimli degiskeni, a; yatay kesit
birimlerine 6zg sabit terimi, x;; agiklayici degiskenlerden olusan
K boyutlu vektord, £; birimlere 6zgii egim katsayilart vektoriinii
ve z;; hata terimini ifade etmektedir. Ayrica i = 1, ..., N yatay
kesit birimlerini, t = 1, ..., T ise zaman boyutunu gostermektedir.
Modelde agiklayic1 degiskenlerin rassal yiiriiyiis siire¢lerini
izledigi varsayilmakta ve egim katsayilarinin yatay kesit birimleri

arasinda farklilagmasina izin verilmektedir (Westerlund &
Edgerton, 2007: 186).

Zip = Wie + Vi Vie = X5y ny; %)

Denklem (9)’da ise temel regresyon modelinin hata terimi
duragan bilesen ile rassal yiirliyiis bileseninin toplami seklinde
tamimlanmaktadir. Denklemde z;; toplam hata terimini, u;;
duragan hata bilesenini ve m;; rassal yiirliylis bilesenini ifade
etmektedir. Rassal yiiriiyiis bileseni, n;; yeniliklerinin zaman
boyunca birikimli toplamindan olusmaktadir. S6z konusu
yeniliklerin sifir ortalamaya ve birimlere 6zgii o7 varyansina
sahip, bagimsiz ve 6zdes dagilimli oldugu varsayilmaktadir. Bu
cercevede esbiitiinlesmenin varligina iligskin sifir hipotezi, biitiin
yatay Kkesit birimleri i¢cin o7 = 0 olmasiyla tanimlanirken,
alternatif hipotez en az bir yatay kesit biriminde o7 > 0 olmas1
seklinde ifade edilmektedir (Westerlund & Edgerton, 2007, s.
186).

Calismada degiskenler arasindaki uzun dénemli iligskinin
varhi@imi aragtirmak amaciyla Westerlund & Edgerton (2007)
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tarafindan gelistirilen LM bootstrap panel esbiitiinlesme testi
uygulanmistir. S6z konusu test, McCoskey & Kao (1998)
tarafindan gelistirilen Lagrange c¢arpani (LM) testini temel
almakta ve yatay kesit bagimliligin1 dikkate almaktadir. Ayrica
geleneksel asimptotik yaklasimin 6zellikle kii¢iik 6rneklemlerde
yetersiz  kalabilmesi  nedeniyle bootstrap  yonteminden
yararlanilarak ~ testin  sonlu  Orneklem  performansinin
iyilestirilmesi amaglanmistir. Testin sifir  hipotezi  (Ho),
degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin bulundugunu;
alternatif hipotezi (H:) ise esbiitiinlesme iligkisinin bulunmadigin
ifade etmektedir (Westerlund & Edgerton, 2007, s. 185).

1 __
LM =¥l Bt 072 sf (10)

Denklem (10)’da yer alan LM test istatistiginde N paneli
olusturan iilke sayisini, T zaman boyutunu, S; esbiitiinlesme
regresyonundan elde edilen hata teriminin tam degistirilmis
tahminine dayali kismi toplamlar siirecini ve @i ise AX; kosullu
Ui hata bileseninin tahmin edilen uzun doénem varyansini ifade
etmektedir. Test istatistigi, s6z konusu kismi toplamlarin kareleri
uzerinden hesaplanmakta ve uzun ddonem varyans tahminleri
kullanilarak Olgeklendirilmektedir (Westerlund & Edgerton,
2007, ss. 186-187).

AMG tahmincisi, panel veri modellerinde yatay kesit
bagimliligini ve egim katsayilarinin heterojenligini dikkate alan
bir yaklasimdir. Eberhardt & Bond (2009, s. 3) ile Eberhardt &
Teal (2010, s. 7) tarafindan gelistirilen AMG yontemi iki
asamadan olusmaktadir. ilk asamada, degiskenlerin birinci
farklar1 alinarak zaman kukla degiskenlerini iceren havuzlanmis
bir regresyon modeli tahmin edilmektedir. Bu regresyonda zaman
kukla degiskenlerine ait katsayilar araciligryla birimler arasinda
ortak olan dinamik siire¢ belirlenmektedir. ikinci asamada ise
elde edilen ortak dinamik slrec, birimlere 6zgl regresyon
modellerine agiklayict degisken olarak dahil edilmektedir.
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Boylece ortak faktorlerden kaynaklanan etkiler dikkate alinirken
egim katsayilarinin birimler arasinda farklilagmasina izin
verilmektedir. Bu kapsamda AMG yo6nteminin ikinci asamasina
iliskin model Denklem (11)'de gosterilmektedir.

Vit = @; + bix; + c;t +d;fi, + ey (11)

Birim bazinda elde edilen egim katsayilarinin aritmetik
ortalamasit alinarak panel geneline iliskin AMG tahmincisi
hesaplanmaktadir. S6z konusu tahmincinin matematiksel
gosterimi Denklem (12)'de sunulmaktadir (Eberhardt & Teal,
2010, s. 7).

bame = N7 TN b; (12)

Denklem (12)’de by panel geneline ait AMG katsay:
tahmincisini, N panelde yer alan birim sayisini ve b; her bir birime
ait egim katsayilarini ifade etmektedir (Eberhardt & Bond, 2009,
s. 3; Eberhardt & Teal, 2010, s. 7).

4. AMPIRIK BULGULAR

Bu bolimde, demokrasi ve fikri miilkiyet haklarinin
stirdiriilebilir kalkinma amaglar1 endeksi Uzerindeki uzun
donemli etkilerini  belirlemek amaciyla gerceklestirilen
ekonometrik analizlere iliskin bulgular sunulmaktadir. Ilk olarak,
calismada kullanilan degiskenlerin temel 6zelliklerini ortaya
koymak amaciyla tanimlayic1 istatistikler incelenmistir.
Ardindan, degiskenler arasindaki dogrusal iligkiler korelasyon
analiziyle, bagimsiz degiskenler arasindaki c¢oklu dogrusal
baglant1 sorununun varligi ise Varyans Sisirme Faktorii (VIF)
analiziyle degerlendirilmistir. Akabinde paneli olusturan iilkeler
arasindaki yatay kesit bagimliligt ve egim katsayilarinin
homojenligi test edilmistir. Bu testlerden elde edilen sonuglar
dogrultusunda, degiskenlerin duraganlik o6zellikleri Smith vd.
(2004) bootstrap panel birim kok testiyle arastirilmastir.
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Degiskenler arasindaki uzun donemli iliskinin varligini
belirlemek amaciyla Westerlund & Edgerton (2007) LM
bootstrap panel esbiitiinlesme testi uygulanmis, son asamada ise
uzun donem katsayilar1t AMG tahmincisi kullanilarak tahmin
edilmistir. Elde edilen bulgular, panel geneli ve iilke bazinda
degerlendirilerek ilgili tablolar araciligiyla sunulmustur.

Tablo 1. Degiskenlerin Tamimlayici Istatistikleri

LNSDGI DEMOC LNIPR LNTRADE
Ortalama 4.246 -0.070 1.674 4.077
Medyan 4.244 0.031 1.686 3.977
Maﬁ'm” 4.410 1314 2.014 5.259
Minimum 4.032 1.657 1173 3.095
Standart 0.081 0.751 0.162 0.531
Sapma
Carpikhik -0.137 -0.397 -0.289 0.506
Basikhik 2.856 2383 2.759 2.325
Jarque- | 1.151(0.562 | 12.129**%(0.00 | 4.709%(0.094 | 17.772***(0.00
Bera ) 2) ) 0)
Gozlem 288 288 288 288
Sayisi

Tablo 1’de yer alan tanimlayici istatistikler, 2007-2024
doneminde secilmis 16 yiikselen piyasa ve gelismekte olan
ekonominin toplam 288 go6zlem iizerinden hesaplanmistir.
Degiskenlerin ortalama degerleri incelendiginde, stirdiiriilebilir
kalkinma amaclar1 endeksinin 4.246, demokrasinin -0.070, fikri
miilkiyet haklar1 degiskeninin 1.674 ve ticari agikligin 4.077
oldugu goriilmektedir. Standart sapma degerleri incelendiginde,
en yliksek degiskenligin demokrasi (0.751), en disik
degiskenligin ise siirdiiriilebilir kalkinma amagclar1 endeksinde
(0.081) oldugu belirlenmistir. Carpiklik katsayilari, sirddrtlebilir
kalkinma amaglar1 endeksi, demokrasi ve fikri miilkiyet haklari
degiskenlerinin negatif, ticari agiklik degiskeninin ise pozitif
carpiklik sergiledigini gostermektedir. Basiklik katsayilarinin
tim degiskenlerde 3'in altinda olmasi, dagilimlarin normal
dagilima kiyasla daha basik bir yap1 sergiledigine isaret
etmektedir. Jarque-Bera normallik testi sonuglarina gore,
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demokrasi ve ticari agiklik degiskenleri i¢in normal dagilim
hipotezi %1 anlamlilik diizeyinde reddedilirken, fikri mulkiyet
haklar1  degiskeni icin %10  anlamlhilik  diizeyinde
reddedilmektedir. Buna karsilik, siirdiiriilebilir kalkinma
amagclar1 endeksine iliskin olasilik degeri 0.562 oldugundan
normal dagilim hipotezi reddedilememektedir. Bu bulgular,
degiskenlerin dagilim 6zelliklerinin farklilastigini ve ozellikle
demokrasi, fikri miilkiyet haklar1 ve ticari agiklik gostergelerinde
normal dagilimdan sapmalar bulundugunu ortaya koymaktadir.

Tablo 2. Pearson Korelasyon Matrisi Bulgular:

LNSDGI DEMOC LNIPR LNTRADE
LNSDGI 1.000 0.205 0.228 0.327
DEMOC 0.205 1.000 0.335 0.097
LNIPR 0.228 0.335 1.000 0.303
LNTRADE 0.327 0.097 0.303 1.000

Tablo 2’de degiskenler arasindaki dogrusal iliskilerin
yonlinli ve diizeyini belirlemek amaciyla gerceklestirilen
korelasyon analizine iliskin bulgular sunulmaktadir. Elde edilen
sonuglara gore, siirdiiriilebilir kalkinma amaglar1 endeksi ile
demokrasi, fikri miilkiyet haklar1 ve ticari a¢iklik arasinda pozitif
yonlii korelasyonlar bulunmaktadir. Sirdiiriilebilir kalkinma
amaclart endeksi ile demokrasi degiskenleri arasindaki
korelasyon katsayis1 0.205, siirdiiriilebilir kalkinma amaglari
endeksi ile fikri miilkiyet haklar1 degiskenleri arasindaki
korelasyon katsayist 0.228 ve siirdiiriilebilir kalkinma amaglari
endeksi ile ticari agiklik degiskenleri arasindaki korelasyon
katsayisi ise 0.327 olarak belirlenmistir.

Bagimsiz degiskenler arasindaki iliskiler incelendiginde,
demokrasi ile fikri miilkiyet haklar1 arasinda 0.335, demokrasi ile
ticari aciklik arasinda 0.097 ve fikri miilkiyet haklari ile ticari
aciklik arasinda 0.303 diizeyinde pozitif korelasyon oldugu
goriilmektedir. Bagimsiz degiskenler arasindaki en yiksek
korelasyon, demokrasi ile fikri miilkiyet haklar1 arasinda (0.335)
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belirlenmistir. Dolayisiyla bagimsiz degiskenler arasinda yiiksek
diizeyde korelasyon bulunmadigi ve korelasyon katsayilarinin
coklu dogrusal baglanti agisindan belirgin bir soruna isaret
etmedigi sOylenebilir. Bu bulgu, VIF analizi sonucunda elde
edilen diisiik VIF degerleriyle de desteklenmektedir.

Tablo 3. VIF Bulgular

Degiskenler VIF UVIF
DEMOC 1.13 0.887
LNIPR 1.23 0.813
LNTRADE 1.10 0.908
Ortalama VIF 1.15

Tablo 3’te yer alan VIF analizi sonuglarina gore, bagimsiz
degiskenlere ait VIF degerlerinin 1.10 ile 1.23 arasinda degistigi
ve ortalama VIF degerinin 1.15 oldugu goriilmektedir. James vd.
(2021, ss. 101-102), VIF degerinin 5 veya 10'u asmasinin ¢oklu
dogrusal  baglantt  agisindan  sorun  olusturabilecegini
belirtmektedir. Bu dogrultuda, elde edilen VIF degerlerinin séz
konusu esiklerin oldukga altinda olmasi, modelde ciddi diizeyde
coklu dogrusal baglanti sorununa isaret etmemektedir.

Tablo 4. Yatay Kesit Bagimlhihigi Testi Bulgulari

Degisken LM CDum CD LMadj
LNSDGI 178.063***(0.000) 3.748***(0.000) -2.570***(0.005) 76.754***(0.000)
DEMOC 227.351***(0.000) 6.929***(0.000) -2.449***(0.007) 72.043***(0.000)
LNIPR 200.779***(0.000) 5.214***(0.000) -2.376***(0.009) 53.252***(0.000)
LNTRADE 175.319***(0.001) 3.571***(0.000) -1.964**(0.025) 70.491***(0.000)
Model
LM CDLm CD L Magj
istatistik Degeri 378.598*** 16.692*** 10.946*** 3.943***
Olasilik Degeri 0.000 0.000 0.000 0.000

Not: *** ** girasiyla %1 ve %5 anlamlilik diizeylerini gostermektedir.

Tablo 4’teki yatay kesit bagimlilig1 testi sonuglarina gore,
model genelinde %l
bagimliliginin bulundugu tespit edilmistir. Degiskenler bazinda
elde edilen bulgular incelendiginde ise ticari agiklik degiskenine
ait CD testi %3, diger testlerin tamami1 %1 diizeyinde istatistiksel
olarak anlamli bulunmustur. Bu bulgular, incelenen ytiikselen
piyasa ve gelismekte olan ekonomiler arasinda yatay kesit

anlamlilik diizeyinde yatay kesit
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bagimliliginin bulundugunu ve bir tilkede siirdiiriilebilir kalkinma
amagclart endeksine yonelik bir sokun diger tlkelere de
yayilabilecegini gostermektedir.

Panel veri modelinde egim katsayilarinin homojen olup
olmadiginin belirlenmesi amaciyla Pesaran & Yamagata (2008)
tarafindan gelistirilen egim homojenligi testi uygulanmistir.
Testin sifir hipotezi, egim katsayilarinin yatay kesitler arasinda
homojen oldugunu ifade etmektedir.

Tablo 5. Egim Katsayillarimn Homojenligi Testi Bulgular:

Degisken Test Istatistigi Olasilik Degeri
Delta Tilde 13.212*** 0.000
Delta Tildeag 15.546*** 0.000

Not: *** %1 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Tablo 5’te elde edilen bulgulara goére, Delta Tilde test
istatistigi 13.212, Delta Tildeadj test istatistigi ise 15.546 olarak
hesaplanmis ve her iki istatistige ait olasilik degerleri 0.000
olarak belirlenmistir. Bu dogrultuda, egim katsayilarinin homojen
oldugunu ifade eden sifir hipotezi %1 anlamlilik diizeyinde
reddedilmistir. Elde edilen sonuglar, modelde yer alan agiklayici
degiskenlerin siirdiiriilebilir kalkinma amaglar1 endeksi ile olan
iligkilerine ait egim katsayilarinin iilkeler arasinda farklilastigin
gostermektedir.

Tablo 6. Bootstrap IPS Panel Birim Kok Testi Bulgular:

Dizey Birinci fark
Degisken Sabit Sabit ve Sabit Sabit ve trendli
trendli
LNSDGI -0.799(0.983) | -1.796(0.861) | -3.787***(0.000) | -4.016***(0.000)
DEMOC -1.079(0.876) | -1.760(0.882) -3.643***(0.000) -3.656***(0.000)
LNIPR -2.289(0.110) | -2.382(0.224) | -4.030***(0.000) | -4.938***(0.000)
LNTRADE -1.934(0.124) -1.890(0.747) -4.621***(0.000) -4.786***(0.000)

Not: *** %1 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Tablo 6’da yer alan Smith vd. (2004) Bootstrap panel
birim kok testi sonuglar1 incelendiginde, siirdiiriilebilir kalkinma
amaclar1 endeksi, demokrasi, fikri miilkiyet haklar1 ve ticari
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aciklik degiskenlerinin diizey degerlerinde hem sabitli hem de
sabitli ve trendli modellerde birim kok icerdigi goriilmektedir.
Nitekim diizey degerlerine iliskin tiim olasilik degerlerinin
geleneksel anlamlilik diizeylerinin {lizerinde olmasi nedeniyle,
serilerin  birim kok igerdigini ifade eden sifir hipotezi
reddedilememektedir. Buna karsilik, degiskenlerin birinci
farklarina uygulanan test sonuglarinda hem sabitli hem de sabitli
ve trendli modellerde birim kok hipotezinin %1 anlamlilik
diizeyinde reddedildigi belirlenmistir. Elde edilen bulgular,
incelenen degiskenlerin diizey degerlerinde duragan olmadigini,
ancak birinci farklar1 alindiginda duragan hale geldigini
gostermektedir. Bu sonuglar, degiskenler arasinda uzun dénemli
iliskinin varhi@inin panel egbiitiinlesme testleri araciligiyla
arastirilmasina yonelik 6n kosullarin saglandigini gostermektedir.

Esbiitiinlesme iliskisinin belirlenmesinde, yatay kesit
bagimliligi1 dikkate alan bootstrap olasilik degerleri esas
alimmustir.

Tablo 7. Panel Esbiitiinlesme Testi Bulgular:

LM Asimptotik p- Bootstrap p-
istatistigi degeri degeri
Sabit 5.896 0.000 0.978
Sabit ve 14.195 0.000 0.758
trendli

Tablo 7°de elde edilen bulgulara gore bootstrap olasilik
degerleri sabitli model igin 0.978, sabit ve trendli model igin ise
0.758 olarak hesaplanmistir. Her iki modelde de bootstrap olasilik
degerlerinin %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinden yiiksek
olmasi nedeniyle, tiim yatay kesitlerin esbiitiinlesik oldugunu
ifade eden sifir hipotezi reddedilememistir. Bu sonuglar,
degiskenler arasinda uzun dénemli bir esbiitiinlesme iligkisinin
varligiyla uyumlu bulgular sunmaktadir.

316



Makro Iktisat Alaminda Giincel Konular ve Akademik Degerlendirmeler

Tablo 8. Panel Esbiitiinlesme Katsayr Tahmin Bulgular:

b1 B Bs

Ulkeler Standart T Standart P- Standart P-
Katsay hata Prdeferi | Katsayl hata degeri Katsayl hata degeri
Arjantin -0.009 0.014 0.530 0.017 0.019 0.388 | -0.042%k* 0.010 0.000
Brezilya 0.024 0.015 0.118 -0.011 0.014 0.442 -0.002 0.013 0.834
Cin 0.039%* 0.017 0.025 -0.004 0.013 0.724 -0.001 0.015 0.937
Endonezya 0.017 0.037 0.642 -0.031 0.039 0424 0.012 0.027 0.649
Giiney Afrika 0.063*% 0.034 0.068 0.047% 0.025 0.062 -0.008 0.018 0632
Hindistan -0.060 0.038 0.116 0.072#kx 0.023 0.002 -0.027 0.022 0.227
Kolombiya 0.135%* 0.054 0.012 -0.016 0.026 0.547 -0.026 0.029 0.354
Macaristan 0.013 0.017 0450 -0.012 0.019 0.504 -0.021 0.017 0.227
Malezya -0.002 0.011 0.812 0.101%* 0.044 0.022 -0.007 0.012 0.553
Meksika 0.027* 0.015 0.083 -0.028 0.023 0215 -0.012 0.015 0.422
Mistr 0.024 0.024 0332 0.011 0.032 0.732 0.030% 0.017 0.091
Polonya -0.002 0.006 0.716 -0.004 0.015 0.758 -0.002 0.019 0.890
Rusya 0.065k#* 0.016 0.000 -0.001 0.013 0913 -0.039 0.029 0.180
Sili 0.016 0.024 0499 0.038%* 0.015 0.014 0.001 0.010 0.926
Tayland -0.004 0.008 0.607 0.007 0.025 0.780 0.009 0.015 0.518
Tirkiye 0.033* 0.018 0.077 0.065%* 0.028 0.021 -0.005 0.015 0.717
Panel 0.023* 0.010 0.023 0.006 0.010 0.532 -0.009* 0.004 0.058

Not: *** ** ye * sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerini gostermektedir. i, B2 ve B3 ise
sirastyla DEMOC, LnIPR ve LnTRADE degiskenlerine ait katsayilar1 ifade etmektedir.

Tablo 8’de sunulan AMG uzun donem katsay1r tahmin
bulgularina gore, panel genelinde demokrasi degiskeninin
katsayis1 0.023 olarak hesaplanmis ve %5 anlamlilik diizeyinde
pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Diger
degiskenler sabitken demokrasi degiskenindeki bir birimlik
artisin, stirdiiriilebilir kalkinma amagclar1 endeksinde uzun
donemde yaklasik %2,3'liik artigla iliskili oldugu belirlenmistir.
Fikri miilkiyet haklarimin katsayis1 0.006 olarak hesaplanmis
olmakla birlikte istatistiksel olarak anlamli bulunmadigindan, bu
degiskenin panel genelindeki etkisine iliskin gili¢lii bir ampirik
kanit elde edilmemistir. Ticari agiklik degiskeninin katsayisi ise -
0.009 olarak hesaplanmis ve %10 anlamlilik diizeyinde negatif ve
istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Bu bulgu, diger
degiskenler sabitken ticari agikliktaki %1'lik artisin siirdiiriilebilir
kalkinma amagclar1 endeksinde yaklasik %0,009'luk azalisla
iligkili oldugunu gostermektedir.

Ulke bazindaki bulgular incelendiginde, demokrasinin
siirdiiriilebilir kalkinma amaglar1 endeksi tizerindeki etkisinin
Rusya’da %1, Cin ve Kolombiya’da %5, Glney Afrika, Meksika
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ve Tirkiye’de ise %10 anlamlhilik diizeyinde pozitif ve
istatistiksel olarak anlamli oldugu belirlenmistir. Fikri miilkiyet
haklarinin etkisi Malezya, Sili ve Tirkiye’de %5, Giiney
Afrika’da %10 anlamlilik diizeyinde pozitif; Hindistan’da ise %1
anlamlilik diizeyinde negatif ve istatistiksel olarak anlamli
bulunmustur. Ticari ag¢iklik degiskenine iliskin sonuglar
degerlendirildiginde, Arjantin’de %1 anlamlilik diizeyinde
negatif, Misir’da ise %10 anlamlilik diizeyinde pozitif ve
istatistiksel olarak anlamli katsayilar elde edilmistir. Diger
tilkelerde 1ilgili degiskenler bakimindan istatistiksel olarak
anlaml iligkiler tespit edilmemistir.

Elde  edilen bulgular literatir  cercevesinde
degerlendirildiginde, demokrasinin panel genelindeki pozitif
etkisi Imran & Javaid (2017), Stefanachi vd. (2022), Dogan &
Ozarslan Dogan (2023), Zhang vd. (2023), Morales-Casetti vd.
(2024) ve Choudhary vd. (2026) tarafindan elde edilen sonuglarla
ortiismektedir. Bununla birlikte, Ursavas & Apaydin (2024)
tarafindan demokrasinin ekolojik ayak izini artirdigi yoniinde
elde edilen bulgular, ¢evresel etkilerin farklilasabilecegine isaret
etmektedir.

Fikri miilkiyet haklarinin bazi iilkelerde pozitif ve anlaml
bulunmasi, Mao & Failler (2022) ile Tsomb vd. (2026) tarafindan
elde edilen bulgularla benzerlik gostermektedir. Buna karsilik,
Hindistan’daki negatif katsay1 ve panel genelindeki anlamsiz
sonug, Ambrammal (2023) tarafindan ortaya konulan dogrusal
olmayan ve gelir gruplarina gore farklilasan iligkilerle birlikte
degerlendirilebilir.

Ticari agikligin panel genelindeki negatif etkisi, Ahmed
vd. (2022) tarafindan ticari kiiresellesmenin ekolojik ayak izini
artirdig1 yoniinde elde edilen bulgularla ¢evresel siirdiiriilebilirlik
acisindan benzerlik tasimaktadir. Ayrica Zhang vd. (2023)
tarafindan kiiresellesme i¢in tahmin edilen negatif ancak
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istatistiksel olarak anlamsiz katsayiyla yon bakimindan
ortigsmektedir.

Genel olarak AMG sonuglari, demokrasinin siirdiiriilebilir
kalkinma amaglar1 endeksi Uzerinde panel genelinde olumlu bir
etkiye sahip oldugunu, fikri miilkiyet haklar1 ve ticari acikligin
etkilerinin ise iilkeler arasinda farklilastigin1 géstermektedir.

5. SONUC

Siirdiiriilebilir kalkinma, ekonomik biiylimenin yani sira
toplumsal refahin artirilmasini, ¢evresel kaynaklarin korunmasini
ve kurumsal yapilarin gili¢lendirilmesini i¢eren ¢ok boyutlu bir
siirectir. Bu siliregte demokratik kurumlarin isleyisi ve fikri
milkiyet haklarinin  korunmasi, siirdirilebilir  kalkinma
hedeflerine ulagilmasinda rol oynayabilecek ©nemli unsurlar
arasinda yer almaktadir. Demokrasi, siyasal katilimi, hesap
verebilirligi ve toplumsal taleplerin karar alma siire¢lerine
yansitilmasin1  desteklerken, fikri miilkiyet haklar1 yenilik
faaliyetlerinin ~ tegvik  edilmesi, teknolojik  gelismenin
desteklenmesi ve bilgi birikiminin ekonomik faaliyetlere
aktarilmasi agisindan 6nem tagimaktadir. Bununla birlikte, s6z
konusu unsurlarin stirdiiriilebilir kalkinmayla iliskileri Glkelerin
ekonomik gelismislik diizeylerine, kurumsal yapilarina ve
teknolojik kapasitelerine bagl olarak farklilagabilmektedir.

Bu calismada, demokrasi ve fikri miilkiyet haklarinin
sirdiriilebilir kalkinma amaglart endeksi iizerindeki uzun
donemli etkileri, 16 yiikselen piyasa ve gelismekte olan
ekonominin 2007-2024 donemine ait yillik verileri kullanilarak
incelenmistir. Bu amagla siirdiiriilebilir kalkinma amaglari
endeksi bagimli degisken, demokrasi ve fikri miilkiyet haklari
temel aciklayic1 degiskenler, ticari agiklik ise kontrol degiskeni
olarak modele dahil edilmistir. Ampirik analiz siirecinde
oncelikle yatay kesit bagimliligi ve egim katsayilarinin
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heterojenligi incelenmis, ardindan degiskenlerin duraganlik
oOzellikleri Smith vd. (2004) bootstrap panel birim kok testiyle
degerlendirilmistir. Westerlund ve Edgerton (2007) LM bootstrap
panel esbiitiinlesme testi sonucunda, degiskenler arasinda
esbiitiinlesme iliskisinin bulundugunu ifade eden sifir hipotezi
reddedilememistir.

Uzun donem katsayilariin tahmininde kullanilan AMG
tahmincisine iligkin bulgular, panel genelinde demokrasinin
stirdiiriilebilir kalkinma amaglar1 endeksiyle pozitif ve %S5
diizeyinde istatistiksel olarak anlamli bir iliski gosterdigini ortaya
koymustur. Fikri miilkiyet haklarina ait katsay1 pozitif olmakla
birlikte istatistiksel a¢idan anlamli bulunmamustir. Ticari
acikligin ise siirdiiriilebilir kalkinma amaclar1 endeksiyle negatif
ve %10 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli bir iligki gosterdigi
belirlenmistir.

Ulke bazinda elde edilen bulgular incelendiginde,
demokrasinin siirdiiriilebilir kalkinma amaclar1 endeksiyle Cin ve
Kolombiya'da %5, Rusya'da %1, Giney Afrika, Meksika ve
Turkiye'de ise %10 duzeyinde pozitif ve istatistiksel olarak
anlaml bir iligki gosterdigi tespit edilmistir. Fikri miilkiyet
haklarinin stirdiiriilebilir kalkinma amaclar1 endeksiyle iliskisi
Giiney Afrika'da %10, Malezya, Sili ve Tiirkiye'de %5 diizeyinde
pozitif ve anlaml1 bulunurken, Hindistan'da %1 diizeyinde negatif
ve anlamli olarak belirlenmistir. Ticari agikligin ise siirdiiriilebilir
kalkinma amagclar1 endeksiyle Arjantin'de %1 diizeyinde negatif,
Misir'da %10 diizeyinde pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir
iligki gosterdigi tespit edilmistir. Bu bulgular, demokrasinin panel
genelinde surdiiriilebilir kalkinmayla pozitif yonde iliskili
oldugunu, fikri miilkiyet haklar1 ve ticari agikliga iliskin
sonuclarin ise {ilkeler arasinda farklilagabildigini géstermektedir.

Elde edilen bulgular dogrultusunda incelenen Ulkelerde
sirdiiriilebilir  kalkinma hedeflerine yonelik politikalarin
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degerlendirilmesinde kurumsal yapilarin ve {ilkelere 0Ozgi
kosullarin dikkate alinmasi 6nem tasimaktadir. Demokrasinin
panel genelinde pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir iligki
gostermesi, siyasal katilim ve hesap verebilirlik gibi kurumsal
unsurlarin  siirdiiriilebilir ~ kalkinma  acisindan ~ Onem
tasiyabilecegine isaret etmektedir. Ulke bazinda elde edilen
pozitif ve anlamli bulgular da s6z konusu iligkinin bazi tilkelerde
daha belirgin oldugunu ortaya koymaktadir.

Fikri miilkiyet haklarinin panel genelinde istatistiksel
olarak anlaml bir iliski gostermemesine karsilik iilke bazinda
farkl1 sonuglarin elde edilmesi, bu alandaki diizenlemelerin
ulkelerin  ekonomik, kurumsal ve teknolojik 6zellikleri
cercevesinde degerlendirilmesi gerektigini diisiindiirmektedir. Bu
kapsamda, fikri miilkiyet haklarimin korunmasi, yenilik
faaliyetlerinin desteklenmesi ve bilgi ile teknolojinin yayilimi
arasinda bir denge gozetilmesi dnem tagimaktadir.

Ticari agikligin panel genelinde negatif ve %10 diizeyinde
anlamli bir iligki gostermesi ise dis ticaretin siirdiiriilebilir
kalkinmanin ekonomik, sosyal ve gevresel boyutlartyla birlikte
degerlendirilmesinin 6nemine isaret etmektedir. Arjantin ve
Misir'da farkli yonlerde anlamli iligkilerin belirlenmesi, ticari
acikliga iliskin degerlendirmelerde de iilkelere 6zgii kosullarin
dikkate alinmasinin uygun olabilecegini géstermektedir.

Bu calisma, Orneklem ve degiskenlerin kapsami
bakimindan bazi siirliliklar tasimaktadir. Oncelikle analiz, veri
erigilebilirligi dogrultusunda segilen 16 yukselen piyasa ve
gelismekte olan ekonomi 2007-2024 dénemiyle
sinirlandirilmistir. Ayrica demokrasi ve fikri miilkiyet haklari,
sirastyla Diinya Bankasi'nin ifade 6zgiirliigii ve hesap verebilirlik
gostergesi ile Uluslararas1 Miilkiyet Haklar1 Endeksi'nin fikri
miilkiyet haklar1 alt bileseni araciligiyla temsil edilmistir. Bu
nedenle elde edilen bulgularin s6z konusu gdstergelerin kapsami
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cercevesinde degerlendirilmesi onem tasimaktadir. Gelecekte
yapilacak calismalarda farkli iilke gruplarimin, daha genis
donemlerin ve alternatif kurumsal gostergelerin kullanilmasi,
demokrasi ve fikri miilkiyet haklarinin siirdiiriilebilir kalkinmayla
iligkilerinin farkli agilardan incelenmesine katki saglayabilir.
Ayrica s6z konusu iligkilerin dogrusal olmayan yapilar
cergevesinde ele alimmasi, konuya iliskin ampirik bulgularin
gelistirilmesine olanak saglayabilir.
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AR-GE HARCAMALARININ EKONOMIiK
BUYUME UZERINE ETKIiSi: AB ULKELERI VE
TURKIYE ORNEGI!

Mehmet Onur USTAOGLU?
Ahmet ATAKISI?

1. GIRIS

Fiziki sermaye ve emek gibi geleneksel (retim
faktorlerinin uzun donemde kisi basina gelirdeki siirekli artigi tek
basina agiklayamamasi, biiylime tartismasinda dikkati teknolojik
gelismeye ve bu gelismeyi iireten faaliyetlere yoOneltmistir.
Neoklasik biylme modelinde teknoloji modelin disinda
belirlenen bir etken olarak kabul edilirken, icsel buyume
yaklasimi teknolojik degismeyi kar amaci gliden ekonomik
birimlerin bilingli kararlarinin bir sonucu olarak modele dahil
etmistir (Tirker, 2009, s. 88-89). Bu yaklasimda arastirma ve
gelistirme (Ar-Ge) faaliyetleri yeni bilginin ve verimlilik artisinin
temel kaynagi olarak 6ne ¢ikmaktadir.

Kuramsal c¢ergevenin bu yonde gelismesi politika

tercihlerine de yansimistir. Avrupa Birligi (AB), 2002 yilindaki
Barselona Zirvesi’nde Ar-Ge ve yenilik harcamalarim 2010
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yilma kadar GSYIH’ nin yiizde 3’iine yaklastirilmasini ve bu yeni
yatirimin iigte ikisinin 6zel sektorden gelmesini hedeflemistir
(Barcelona European Council, 2002, par. 47). Turkiye’de de Ar-
Ge harcamalarmim GSYIH igindeki pay1 son otuz yilda belirgin
bicimde artmig, ancak OECD ortalamasiin gerisinde kalmayi
stirdiirmiisttir (Dereli ve Salgar, 2019, s. 350-351).

Ar-Ge harcamalarinin biiylime tlizerindeki etkisine iligkin
ampirik sonuclar tlke 6rneklemine, doneme ve ydnteme gore
farklilagmaktadir. Panel ¢aligmalarinin 6nemli bir boliimii tilkeler
arasindaki etkilesimi géz ardi eden birinci kusak yontemlere
dayanmaktadir. Buna karsin AB gibi ticaret, finans ve politika
bakimindan yogun bi¢imde biitiinlesmis bir lilke grubunda bir
iilkeye gelen sokun diger {ilkelere yayilmasi beklenen bir
durumdur. Bu durum, yatay kesit bagimliligini dikkate alan ikinci
kusak yontemlerin kullanilmasini1 gerektirmektedir.

Bu béliimiin amaci, AB’ye iiye 21 iilke ve Tiirkiye i¢in
2007-2018 doneminde Ar-Ge yogunlugu ile reel biiylime orani
arasindaki uzun donem iligkisini yatay kesit bagimliligini ve egim
heterojenligini dikkate alan bir yontem setiyle incelemektir.
B6lUm, birinci yazarin yiiksek lisans tezinde elde edilen tahmin
ciktilarina dayanmaktadir. Test istatistikleri aynen korunmus,
ancak yorumlar1 standart karar kurallarina gore yeniden
yapilmistir.

2. KURAMSAL CERCEVE

Ar-Ge faaliyetlerinin uluslararasi diizeyde
karsilagtirilabilir bigimde Olgiilmesinde temel basvuru kaynagi
olan Frascati Kilavuzu, Ar-Ge’yi temel arastirma, uygulamali
arastirma ve deneysel gelistirmeden olusan bir faaliyet alani
olarak ele almaktadir (OECD, 2005, s. 17). Makroekonomik
calismalarda bu faaliyetler ¢ogunlukla Ar-Ge harcamalarinin
GSYIH’ye orani, yani Ar-Ge yogunlugu ile dlgiilmektedir. Bu
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boliimdeki ampirik analiz de bu gostergeyi kullanmaktadir.
Paydasinda GSYIH bulunan bu oranm o&zelligi, sonuglarm
yorumunda ayrica ele alinmaktadir.

Neoklasik biyime modelinin (¢ temel sorunu
bulunmaktadir.  ilki  teknolojinin  digsal ~ olmasi  ve
aciklanamamasi, ikincisi teknolojik gelismenin siirekliligini
saglayan nedenlerin ortaya konulamamasi, ii¢linciisii ise
yakmsama sorunudur (Tiirker, 2009, s. 88). Icsel biyiime
yaklagimi biiylimenin kaynagin1 modelin ic¢inde acgiklamaya
calismaktadir. Bu yaklasimda bir kol, Arrow’un yaparak 6grenme
modelinde oldugu gibi ekonomi genelinde ortaya ¢ikan Ol¢ege
gore artan getirileri one ¢ikarmaktadir. Schumpeterci gelenege
dayanan diger kolda ise yenilik ve teknolojik gelisme
belirleyicidir ve Ar-Ge ozel sektor tarafindan yiiriitilen bir
faaliyet olarak modele dahil edilmektedir (Turker, 2009, s. 88-
89).

Romer’in  modelinde teknolojik degisme, piyasa
tesviklerine karsilik veren kisilerin bilingli faaliyetlerinin
sonucudur. Yeni bir bilginin yaratilmasi1 yalnizca bir defalik sabit
bir maliyet gerektirmekte, bilginin tekrar kullanilmasi ek maliyet
dogurmamaktadir (Tiirker, 2009, s. 88-89). Romer’e gore Ar-Ge
calismalar1 sonucunda ortaya ¢ikan her yeni bilgi bir sonraki
teknolojik yeniligin kaynagini olusturmaktadir (Dereli ve Salgar,
2019, s. 347-348). Grossman ve Helpman’in modellerinde
biiylimenin kaynag1 Ar-Ge sonucunda ara mallarinin ¢esitliligini
ya da kalitesini artiran yeniliklerdir ve beseri sermaye yoniinden
zengin iilkelerde biiylime daha hizlidir (Tirker, 2009, s. 89-90).
Beseri sermaye birikimi de fiziki sermayenin etkinligini
artirmakta ve teknolojik ilerlemeyi uyarmaktadir (Aksu, 2016, s.
70).

Kuramdan ¢ikan temel beklenti, Ar-Ge harcamalarinin
uzun donemde verimliligi ve biiylimeyi artirmasidir. Ancak
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bilginin birikimli niteligi, Ar-Ge’nin getirilerinin zamana
yayilarak ve gecikmeyle ortaya ¢ikacagini da ima etmektedir. Bu
nedenle harcama ile biiylime arasindaki iligkinin kisa bir
dénemde 6lgllmesi guctdr.

3. TURKIYE VE AVRUPA BiRLiGI’NDE AR-GE
GORUNUMU

Sekil 1, Tirkiye’nin Ar-Ge yogunlugunu OECD
ortalamasiyla karsilagtirmaktadir.

2.5 4

OECD ortalamasi
20 w

= —a Tiirkiye
.-t -

Ar-Ge harcamas1 / GSYIH (%)

0.0

T T T T T T
1990 1995 2000 2005 2010 2015

Sekil 1. Tiirkiye ve OECD Ortalamasinda Ar-Ge Harcamalarinin
GSYiH’ye Oram, 1990-2015 (%)

Kaynak: Dereli ve Salgar (2019, s. 351) tarafindan OECD verilerinden
derlenen degerler kullanilarak yazarlar tarafindan ¢izilmistir.

Turkiye’nin Ar-Ge yogunlugu 1990 yilindaki yiizde 0,236
diizeyinden 2015 yilinda yiizde 0,882’ye yiikselmis, OECD
ortalamas1 ise ayni1 donemde yiizde 2,159’dan yiizde 2,357’ye
ctkmistir. Tiirkiye’nin OECD ortalamasina orani yaklasik ytlizde
11°den ylizde 37’ye ulasmistir. Yakinsama belirgindir, ancak
Turkiye’nin Ar-Ge yogunlugu OECD ortalamasinin yarisinin
altinda kalmaktadir (Dereli ve Salgar, 2019, s. 350). Bu artis
bliyiime oranindaki dalgalanmalardan gorece bagimsiz

333



Makro Iktisat Alaminda Giincel Konular ve Akademik Degerlendirmeler

ilerlemistir. Sungur, Aydin ve Eren (2016, s. 179) tarafindan
derlenen serilere gore Turkiye’nin Ar-Ge yogunlugu ekonominin
ylizde 4,83 daraldigr 2009 yilinda yiizde 0,73’ten yiizde 0,85°¢
ylkselmigtir. Oran bigiminde tanimlanan bu gostergenin kriz
yillarinda paydadaki daralma nedeniyle yikselebilmesi, ampirik
sonuclarin yorumu agisindan énemlidir.

Tiirkiye’nin teknolojik altyapisindaki agik, Tablo 1’de
secilmis tllkelerle karsilagtirmali olarak goriilmektedir.

Tablo 1. Secilmis Ulkelerde Teknolojik Altyapr Gostergeleri

Ar-Ge

e T s, e 1o
GS'\ZA(]'_(l)l(%)‘ 2002 ’ 2000 (%), 2002
Almanya 2,49 6,7 5.777 19,3
Finlandiya 34 15,1 489 24,6
Fransa 2,2 7,1 2.127 24,1
irlanda 1,17 5 45 57,9
Italya 1,07 2,9 767 12
Ispanya 0,96 49 8 11
Macaristan 0,95 3,8 33 30
Portekiz 0,67 3,7 10 10,1
Turkiye 0,64 1,1 6 6,2
AB-15 1,93 5,8 13.699 23,1
OECD toplamu 2,33 6,5 42.739 25,4

Not: Kaynak tablodaki iilkeler ve gostergeler segilerek sunulmustur. Kaynak ¢alismada
veriler OECD Factbook 2005’ten alinmustir.

Kaynak: Seyrek ve Sarikaya (2008, s. 75).

2001 yilinda Tirkiye’nin Ar-Ge harcamalarinin
GSMH’ye orani yiizde 0,64 ile tablodaki lilkeler arasinda en
diisiik degerdir. Bin kisi basina arastirmaci sayis1 Tiirkiye’de 1,1
iken AB-15’te 5,8, ihracatta ileri teknolojili triinlerin pay1
Turkiye’de yiuzde 6,2 iken AB-15’te yuzde 23,1°dir. Tlrkiye’nin
Ar-Ge’ye dayali biliylime kapasitesini harcama diizeyinin yani
sira beseri sermaye ve liretim yapisi da sinirlamaktadir.
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AB tarafinda ylizde 3 hedefi 2010 yilina kadar
ger¢ceklesmemis ve Avrupa 2020 Stratejisi’'nde yeniden temel
hedefler arasina alinmistir (European Commission, 2010, s. 3).
Komisyon bu hedefin etkiden ¢ok girdiye odaklandigini1 kabul
etmektedir (European Commission, 2010, s. 8-9). Ortak Ar-Ge
desteginin temel araci olan ¢ergeve programlart da genislemistir.
Yedinci Cergeve Programi 2007-2013 déneminde 50.521 milyon
avroluk (European Commission, 2007, s. 17), Horizon 2020 ise
2014-2020 doneminde yaklagik 80 milyar avroluk bir biitgeyle
yiritilmiistir (T.C. Avrupa Birligi Bakanlig, t.y., s. 2). Bu
fonlardan yararlanma diizeyi iilkeler arasinda esit degildir. Ar-Ge
ve yenilige yatirilan her bir milyon avro basina Horizon 2020’den
Kibris 768.657 avro alirken Polonya 42.743 avro almistir
(Puukka, 2018, s. 12). Atik ve Unlii (2019) de 28 AB iilkesinin
Endustri 4.0 gostergelerine gore alt1 farkli performans kiimesinde
toplandigin1 bulmustur. Bu heterojenlik, lilkeler aras1 farkliliklara
izin veren yontemleri gerektirmektedir.

4. AMPIRIK LITERATUR

Tablo 2, Tiirkiye’ye ve Tiirkiye’yi iceren iilke gruplarina
iliskin se¢ilmis ¢alismalar1 6zetlemektedir.

Tablo 2. Ar-Ge Harcamalar1 ve Ekonomik Biiyiime Iliskisine
Yonelik Secilmis Calismalar

Calisma dOgger;Iem ve Yontem Temel bulgu

Kisa donemde nedensellik
yok. Uzun dénemde Ar-
Ge’den blyimeye
nedensellik.

Ar-Ge’den GSYIH’ye
nedensellik (%12

Tarkiye, 1990-

Altin ve Kaya (2009) 2005

VEC, nedensellik

Korkmaz (2010) Turkiye, 1990- VAR, Johansen,

2008 Granger dizeyinde).
. Patentten buylimeye
Sungur, Aydmve  Tirkiye, 1990- aGSrif‘Trl‘gterirl'(Hatem"J nedensellik. Ar-Ge’den
Eren (2016) 2013 nedensellik biiylimeye negatif bilesenler

arasinda iligki.
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Caligma

Orneklem ve
donem

Yontem

Temel bulgu

Duman ve Aydin
(2018)

Dereli ve Salgar

(2019)

Gilmez ve
Yardimcioglu (2012)

Gulmez ve Akpolat

Tarkiye, 1998-
2015

Tarkiye, 1990-
2015

21 Ulke, 1990-
2010

Turkiye ve 15

VAR, Johansen,
Granger

Johansen,
nedensellik

Pedroni, Kao,
DOLS, FMOLS,
Canning-Pedroni

Arellano-Bond

Ar-Ge’den GSYIH’ye
dogrusal ve tek yonli iligki.

Uzun dénemli esbiitiinlesme
ve karsilikli nedensellik.

Esneklik panelde 0,77,
Turkiye’de 0,64.

Ar-Ge’de %10 artis kisi

AB Ulkesi, basina GSYIH’yi %3,27
(2014) 2000-2010 GMM artiriyor.
Sokolov-Mladenovic, AB-28 2002- Ar-Ge yogunlugunda %1
Cvetanovi¢ ve 2012 ' Coklu regresyon artig biiylime oranini %2,2
Mladenovi¢ (2016) artirtyor.

.. Yatay Kesit :
Kutbay ve Oz (2017) igogl;_(;l(:))llélkeSI, bagimlilig: testleri, .Erirglill(l:?lf d[;a?e(;(sie 0,9,
PANKPSS, AMG ye de L5
. Tirkiye ve . Teknoloji ve beseri sermaye

?;6‘1;‘)* Pehlivan BRICS, 1999-  “ADF, Pffsrogr:' Kalkinmaya pozitif Katki

2016 P gresy sagliyor.

Turkiye ve 10 . - Kamu Ar-Ge biitge pay1
Kaya ve Abay (2020) AB ekonomisi, S&(t?:tel?tlg L(;lerassal pozitif. Ar-Ge yogunlugu

1996-2018 ! negatif.

Kaynak: Tabloda ad1 gegen ¢alismalardan yazarlar tarafindan derlenmistir.

Tiirkiye’ye iliskin zaman serisi ¢aligmalar1 genel olarak
Ar-Ge’den biiyiimeye dogru bir iligkiye isaret etmektedir. Altin
ve Kaya (2009, s. 258) kisa donemde nedensellik bulamamus,
uzun donemde ise nedenselligin Ar-Ge’den biiyliimeye dogru
isledigini belirlemistir. Korkmaz’in (2010, s. 3328) kisa donemde
Ar-Ge’nin GSYIH’yi etkiledigi sonucu ise yiizde 12 anlamlilik
diizeyinde elde edilmistir (Korkmaz, 2010, s. 3326). Bu diizey
yaygin esiklerin tizerinde oldugundan bulgu zayif bir isaret olarak
degerlendirilmelidir. Bu ¢aligmalarin gézlem sayis1 16 ile 26 yil
arasinda degistiginden esbiitiinlesme ve nedensellik testlerinin
giicli sinirhidir.

Panel calismalarinda ¢ogunlukla pozitif esneklikler
raporlanmaktadir. Giilmez ve Yardimcioglu (2012, s. 335) panel
DOLS ve FMOLS tahmincileriyle Ar-Ge harcamalarindaki ytizde
I’lik artisin uzun donemde bliyiimeyi yaklasik yiizde 0,77
artirdigini, Tiirkiye i¢in esnekligin yilizde 0,64 oldugunu
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bulmustur (Giilmez ve Yardimcioglu, 2012, s. 350). Yatay kesit
bagimlihgini dikkate alan Kutbay ve Oz (2017, s. 331) ise AMG
tahmincisiyle Ar-Ge yatirimlarindaki yiizde 1°lik artisin milli
geliri panelde yilizde 0,95, Tirkiye’de yiizde 1,08 artirdigini
hesaplamistir. Kaya ve Abay (2020, s. 92-93) ise Turkiye ve
AB’nin en biyik 10 ekonomisi icin kamu butcesinden Ar-Ge’ye
ayrilan paym biliylimeye katkisin1 pozitif, Ar-Ge yogunlugunun
katsay1sini ise negatif ve ylizde 1 diizeyinde anlamli bulmustur.

Literatiiriin degerlendirilmesinde iki ayrim énemlidir. ik
olarak calismalarin 6nemli bir boliimii gelir diizeyini, Sokolov-
Mladenovié, Cvetanovi¢ ve Mladenovi¢ (2016) gibi bir kismi ise
biiyiime oranin1 bagimli degisken olarak kullanmaktadir. Tkinci
olarak Ar-Ge kimi ¢alismada diizey, kimi calismada GSYIH ye
oran olarak Olc¢lilmektedir. Oran bi¢imindeki degiskenlerle
bliylime arasindaki iliski konjonktiirel dalgalanmalardan daha
fazla etkilenebilmektedir. Bu boliimdeki analiz, bagimli degisken
olarak reel biiylime oranini, agiklayici degisken olarak Ar-Ge
yogunlugunu kullanmakta ve yatay kesit bagimliligin1 dikkate
alan yontemleri AB’nin 21 iiyesi ve Tirkiye’den olusan bir
panele uygulamaktadir.

5. VERI SETi VE YONTEM
5.1. Veri Seti ve Model

Analiz, AB’ye tiye 21 iilke ile Tiirkiye’den olusan 22
ulkeyi ve 2007-2018 donemini kapsamaktadir. Paneldeki AB
tilkeleri Avusturya, Belgika, Bulgaristan, Hirvatistan, Cekya,
Danimarka, Estonya, Finlandiya, Fransa, Macaristan, Irlanda,
Italya, Letonya, Litvanya, Hollanda, Polonya, Portekiz,
Romanya, Slovakya, Slovenya ve Ispanya’dir. Veriler yilliktir ve
panel 22 iilke ile 12 yildan olusmaktadir. Bagimli degisken reel
GSYIH biiyiime oram1 (GDP), agiklayict degisken Ar-Ge
harcamalarinin GSYIH’ye oramdir (RD). Boliimde raporlanan
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test istatistikleri ve tahmin sonuglar1 tezde elde edilen ¢iktilara
dayanmaktadir (Ustaoglu, 2021). Dénem 2008-2009 kiresel
finansal krizini ve sonrasindaki toparlanma yillarini igermektedir.

Uzun dénem iligkisi, egim katsayilarinin iilkeler arasinda
farklilagsmasina izin veren asagidaki modelle incelenmektedir.

GDP;y = a; + BiRDy + wir, wir = Ay fy + &4 1)

Denklem (1)’de «a; ulkeye 0zgl sabit terimi, 5; ulkeye
0zgii egim katsayisini gostermektedir. Hata terimi, tiim tilkeleri
etkileyen ancak her lilkede farkli agirlikla (4;) ortaya c¢ikan
gozlenemeyen ortak faktorleri (f;) icermektedir.

5.2. Ekonometrik Yodntem

Analiz dért asamada yiiriitiilmiistiir. 11k asamada yatay
kesit bagimliligi Breusch ve Pagan (1980) LM testi, Pesaran
(2004) olgeklendirilmis LM testi, Baltagi, Feng ve Kao (2012)
sapmasi diizeltilmis 6l¢eklendirilmis LM testi ve Pesaran (2004)
CD testiyle smanmugtir. CD  istatistigi  ikili  kalinti
korelasyonlarina dayanmaktadir.

2T

(D= |3o-D

YN 2 i 2)

CD istatistigi kiiciik T ve biiyilk N durumunda da iyi
sonu¢ vermektedir (Pesaran, 2004). Panelde T = 12 oldugundan
yorumda CD ve sapmasi dizeltilmis LM testleri One
¢ikarilmaktadir.

Ikinci asamada egim katsayilarmin  homojenligi,
Hsiao’nun (2014, s. 17-18) sirali yaklagimiyla sinanmistir. Once
genel homojenlik (H;) test edilmekte, reddedilirse egim
homojenligine (H,) gecilmekte, o da reddedilirse egimlerin
tilkeden iilkeye farklilastig1 sonucuna varilmaktadir. Sabit terim
homojenligi (H;) ancak egim homojenligi reddedilmediginde
anlam tagimaktadir (Hsiao, 2014, s. 18).
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Uciincii asamada duraganlik, yatay kesit bagimliligim
dikkate alan ikinci kusak testlerden Pesaran’in (2007) CADF
testiyle incelenmistir. Birinci kusak testler birimlerin bagimsiz
oldugu varsayimina dayanirken, ikinci kusak testler bir soktan
birimlerin farkli diizeyde etkilenmesine izin vermektedir
(Yildirim, Mercan ve Kostakoglu, 2013, s. 88). CADF testi
Dickey-Fuller regresyonunu serinin yatay kesit ortalamasinin
gecikmeli diizeyi ve farkiyla genisletmektedir.

Ayiy =a; + bi)’i,t—1 + ¢iYi-q + diAY + ey 3)

Her birim icin b; katsayisinin t istatistigi CADF; olarak
adlandirilmakta, panel istatistigi CIPS bu degerlerin ortalamasi
olarak hesaplanmaktadir. Pesaran (2007), kiiclik T durumunda
bireysel istatistiklerin u¢ degerler alabilecegini dikkate alarak,
sabit terimli modelde CADF degerlerinin —6,19 ve 2,61
siirlarinda  kesildigi CIPS* istatistigini de Onermektedir.
Gecikme uzunluklar1 Akaike bilgi kriterine gore belirlenmistir.

Dordiincii asamada uzun dénem iligkisi Pedroni (1999,
2004) ve Kao (1999) esbiitiinlesme testleriyle sinanmistir. Panel
v istatistigi sag kuyruklu, panel rho, PP ve ADF istatistikleri sol
kuyruklu testlerdir (Pedroni, 1999). Bu testler ortak zaman
etkileri diginda birimlerin bagimsiz oldugunu varsaymaktadir
(Pedroni, 1999). Bu nedenle sonuglar1 yatay kesit bagimlilig
altinda ihtiyatla yorumlanmalidir. Westerlund (2007) testleri bu
durum i¢in daha uygun bir alternatiftir. Uzun donem katsayisi ise
Eberhardt ve Bond (2009) tarafindan Onerilen Genisletilmis
Ortalama Grup (AMG) tahmincisiyle elde edilmistir. Bu tahminci
ilk asamada birinci farklarla tahmin edilen havuzlanmis
regresyondaki yil kuklalarinin katsayilarindan ortak dinamik
siireci elde etmekte, ikinci asamada bu sireci Ulkeye 6zgl
regresyonlara eklemektedir. AMG katsayis1 lilke katsayilarinin
ortalamasidir (Eberhardt ve Teal, 2010, s. 6-7).
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GDP; = a; + BiRD;; + cit + difiy + €1, Pame = NP2, B
(4)
6. BULGULAR

Tablo 3, yatay kesit bagimlilig1 ve homojenlik testlerinin
sonuclarint géstermektedir.

Tablo 3. Yatay Kesit Bagimlilig1 ve Homojenlik Testi Sonuglari

Test GDP RD
1426,760*** 970,348***
Breusch-Pagan LM (0.000) (0,000)
. s 55,632%** 34,398***
Pesaran 6l¢eklendirilmis LM (0,000) (0,000)
Sapmasi diizeltilmis 6lgeklendirilmis 54,632*** 33,398***
LM (0,000) (0,000)
36,452*** 12,645***
Pesaran CD (0,000) (0,000)
Hsiao homojenlik testi F istatistigi Olasilik
H : Genel homojenlik 1,534 0,027
H: Egim homojenligi 1,822 0,018
H3: Sabit terim homojenligi 1,163 0,285

Not. Yatay kesit bagimlilig1 testlerinde parantez i¢indeki degerler olasilik degerleridir
ve Hj yatay kesit bagimliliginin bulunmadigidir. *** %1 diizeyinde anlamlilig:

gostermektedir. Hsiao testinde H,’nin reddedilmesiyle egimlerin heterojen oldugu
sonucuna varilir.

Kaynak: Ustaoglu (2021).

Dort testin tamaminda her iki degisken i¢in yatay kesit
bagimsizligr hipotezi yiizde 1 diizeyinde reddedilmektedir.
Kii¢iik T durumunda giivenilir olan CD ve sapmasi diizeltilmis
LM testleri de ayn1 sonucu vermektedir. Homojenlik testinde
genel homojenlik (F = 1,534, p = 0,027) ve egim homojenligi (F
=1,822,p=0,018) yiizde 5 diizeyinde reddedilmektedir. Egimler
iilkeden iilkeye farklilagmakta, bu da havuzlanmig tahmincileri
elverissiz kilmaktadir.

Tablo 4, CADF testinin ulke dizeyindeki ve panel
diizeyindeki sonuglarin1 gostermektedir.
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Tablo 4. CADF ve CIPS Panel Birim Kok Testi Sonuclar:

Ulke GDP RD
Avusturya —10,551*** -0,827
Belcika -2,373 —1,901
Bulgaristan —33,305%** -2,700
Hirvatistan —12,508%** 0,6524
Cekya —9,917*** 0,866
Danimarka —3,602%* -0,697
Estonya —4,688%* —42,263%***
Finlandiya -2,093 -1,735
Fransa -2,792 0,491
Macaristan —-0,947 -0,538
irlanda —20,653%** 1,241
italya -2,251 -0,393
Letonya -2,940 0,389
Litvanya —7,97 1 %** -2,355
Hollanda —1,041 —-1,802
Polonya —14,668%** 0,872
Portekiz —4,921%%* —3,834%*
Romanya -1,592 —5,558% %
Slovakya -1,692 -1,570
Slovenya —-1,149 —2,344
Ispanya 0,183 —20,099%**
Tarkiye -2,304 —51,237%**
CIPS (kesilmemis) —6,535%*** —6,388***
CIPS* (kesilmis) —3,524% %% -2,069

Not: Hy: Seri birim kok igerir. *** %1, ** %5, * %10 diizeyinde birim kok hipotezinin
reddini gdstermektedir. Bireysel CADF istatistikleri i¢in kritik degerler %1, %5 ve %10
diizeylerinde sirasiyla —5,54, —3,87 ve —3,21, panel istatistikleri i¢in —2,58, —2,29 ve
—2,15°tir. Anlamlilik isaretleri bu kritik degerlere gore bu bdlimde yeniden
belirlenmistir. Gecikme uzunluklari Akaike bilgi kriterine gore secilmistir. CIPS*,
bireysel CADF istatistiklerinin —6,19 ve 2,61 sinirlarinda kesilmesiyle bu boliimde
hesaplanmustir (Pesaran, 2007).

Kaynak: CADF ve CIPS istatistikleri ile kritik degerler Ustaoglu (2021)’den alinmustir.

Biiylime orani i¢in 22 iilkenin 10’unda, Ar-Ge yogunlugu
icin ise yalnizca bes iilkede birim kok hipotezi reddedilmektedir.
Kesilmemis CIPS istatistikleri her iki degisken i¢in yiizde 1 kritik
degerinin (—2,58) altindadir. Ancak Ar-Ge yogunluguna ait CIPS
degeri birkag iilkenin ug istatistiklerinden kaynaklanmaktadir.
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Tiirkiye (—51,237), Estonya (—42,263) ve Ispanya (—20,099) igin
hesaplanan degerler diger lilkelerden bir biiyiikliik siras1 kadar
farklidir. Ayrica raporlanan panel kritik degerleri Pesaran’in
(2007) kesilmis CIPS* i¢in hesapladig1 degerlere (N =20, T =10
icin —2,56, —2,29 ve —2,15) biiyiik 6lciide karsilik gelmektedir.
Bu nedenle boliimde bireysel CADF degerlerinden CIPS*
hesaplanmistir. CIPS* biiylime orani i¢in —3,524 ile birim kok
hipotezini ylUzde 1 diizeyinde reddederken, Ar-Ge yogunlugu igin
—2,069 ile yiizde 10 kritik degerinin {izerinde kalmaktadir.

Buna gore biiylime orani panelin genelinde duragan, Ar-
Ge yogunlugu ise ilkelerin ¢cogunda ve CIPS*’e gbre duragan
degildir. Tiirkiye’de Ar-Ge yogunlugu i¢in elde edilen ug deger
(—51,237), artis egilimindeki bir serinin duragan ¢ikmasi
anlamma geldiginden 12 gozlemlik {iilke regresyonlarinin
istikrarsiz olabilecegini  goOstermektedir.  Degiskenlerin
biitiinlesme derecelerinin  farkli  olabilmesi esbiitiinlesme
testlerinin yorumunu da etkilemektedir. Egbiitiinlesme ayni
dereceden  biitiinlesik, duragan olmayan seriler igin
tanimlandigindan bu testler kesin bir kanit degil tamamlayici bilgi
olarak degerlendirilmektedir.

Tablo 5, esbiitiinlesme testleri ile AMG tahmininin
sonuclarint géstermektedir.

Tablo 5. Esbiitiinlesme Testleri ve AMG Tahmin Sonuclari

Test / tahminci Istatistik Deger
Pedroni Panel v -0,825
Panel rho —3,576***
Panel PP —7,237%**
Panel ADF —8,380%**
Kao ADF -1,306*
AMG (bagimli degisken: GDP) RD Kkatsay1st —0,7675%**
Standart hata 0,2149
Z istatistigi —-3,57

Not:Esbiitiinlesme testlerinde HO esbiitiinlesmenin bulunmadigidir. Panel v sag kuyruklu, diger istatistikler sol kuyruklu testlerdir.
AMG ig¢in z istatistigi, tezde raporlanan katsay1 ve standart hatadan bu béliimde hesaplanmistir. N = 22, T = 12. *** %], * %10
diizeyinde anlamlilig1 gostermektedir.

Kaynak: Ustaoglu (2021).
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Panel v istatistigi (—0,825) negatif oldugundan sag
kuyruklu bu testte bos hipotez reddedilememektedir. Panel rho,
panel PP ve panel ADF istatistiklerine gére bos hipotez yiizde 1,
Kao testine gore ise yalmizca yiizde 10 diizeyinde
reddedilmektedir. AMG tahminine gore Ar-Ge yogunlugunun
katsayis1 —0,768, standart hatas1 0,215°tir (z = —3,57). Katsay1
yiizde 1 diizeyinde anlamli ve negatiftir. Tezde bu sonu¢ Ar-Ge
harcamalarinin  biliylime iizerinde olumlu bir etkisinin
bulunmadigi bigiminde ifade edilmistir (Ustaoglu, 2021). Tablo
5’teki katsayr bundan daha giiclii bir sonuca isaret etmektedir.
Ancak bu katsayiyr Ar-Ge’nin bilyiimeyi azalttigi bigiminde
nedensel olarak okumak dogru degildir.

7. TARTISMA

Negatif katsaymnin birinci olast nedeni, Ar-Ge
degiskeninin oran olarak tanimlanmasidir. GSYIH hem oranin
paydasinda hem de biiyiime oraninin taniminda yer almaktadir.
Turkiye’de Ar-Ge harcamalarinin 2008 kiiresel krizinden sonra
dahi azalmadig1 belirtilmektedir (Kaya ve Ugurlu, 2013). Ar-Ge
harcamalar1 bu sekilde kat1 bir seyir izlediginde, GSYIH nin
daraldig1 bir yilda Ar-Ge yogunlugu yiikselirken biiyiime orani
diismekte ve iki degisken arasinda mekanik bir negatif iliski
ortaya ¢ikmaktadir. AMG tahmincisi krizin tim Ulkelerde ortak
olan kismimi kismen kontrol etmektedir. Ancak krizin derinligi
tilkeden tilkeye farklilastiginda mekanik iligskinin bir kismi
katsayiya yansiyabilmektedir. Kaya ve Abay’in (2020, s. 92-93)
Ar-Ge yogunlugu icin negatif, kamu biitgesinden ayrilan pay igin
pozitif katsay1 bulmasi da bu degerlendirmeyle tutarlidir.

Ikinci olas1 neden zamanlamadir. Ar-Ge’nin bilyiimeye
katkis1 yeni bilginin liretilmesine, ticarilesmesine ve yayilmasina

baghdir ve yillar alabilmektedir. Model ise es zamanh iliskiyi
olcmektedir.
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Ucgiincii olas1 neden bagimli degiskenin tanimidir. Kutbay
ve Oz (2017) aym AMG tahmincisiyle Ar-Ge ile milli gelir
diizeyi arasinda pozitif bir esneklik bulmustur. Bu bdéliimdeki
katsay1 ise Ar-Ge yogunlugu ile biiylime oranmi arasindaki iligkiyi
gostermektedir. iki bulgu birbiriyle ¢elismek zorunda degildir.
Ar-Ge’ye daha fazla kaynak ayiran lilkeler daha yiiksek gelir
diizeyine ulasabilir, ancak belirli bir donemde daha diisiik
biiyiime oranlarina sahip olabilir.

Bulgular yontemsel siirliliklartyla birlikte okunmalidir.
Model iki degiskenlidir ve fiziki sermaye, beseri sermaye ve disa
aciklik gibi belirleyicileri icermemektedir. Esbiitiinlesme testleri
yatay kesit bagimsizligi varsaymmina dayanmaktadir. Ulkeye
O0zgii. AMG katsayilar1 ve Tiirkiye’ye Ozgii katsay1 tezde
raporlanmadigindan panel ortalamasindaki negatif katsayinin
Tiirkiye icin de gegerli olup olmadigi bilinmemektedir. Bu
nedenle analiz, 2007-2018 doneminde Ar-Ge yogunlugu ile yillik
bliylime orami arasinda es zamanli ve pozitif bir iliskinin
bulunmadigini géstermekte, Ar-Ge’nin uzun dénemde biylimeye
katk1 saglamadigi sonucunu ise desteklememektedir.

8. SONUC

Bu bolimde Ar-Ge harcamalari ile ekonomik bilylime
arasindaki iliski, AB’ye tiye 21 {ilke ve Tiirkiye i¢in 2007-2018
donemine ait panel veriyle incelenmistir. Bulgulara gore
paneldeki iilkeler arasinda giicli bir yatay kesit bagimliligi
bulunmakta ve egim  katsayilarn1  iilkeler  arasinda
farklilasmaktadir. Biiylime orani panelin genelinde duragan, Ar-
Ge yogunlugu ise iilkelerin ¢ogunda duragan olmayan bir siireg
izlemektedir. AMG tahmincisine gore Ar-Ge yogunlugu ile
bliylime orani1 arasindaki uzun dénem katsayisi negatif ve
anlamlidir. Bu sonug, oran degiskeninin paydasi, kriz yillarinin
etkisi, kisa zaman boyutu ve modelin iki degiskenli yapis1 birlikte
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diisiiniildiiglinde, Ar-Ge yogunlugundaki artisin ayni donemde
daha yiiksek biiyime oranlarina doniismedigini gostermektedir.

Politika agisindan Ar-Ge’nin basarisi yalnizca harcama
oraniyla degerlendirilmemeli, ylizde 3 tiirii girdi hedefleri patent,
yiiksek teknoloji ithracat1 ve verimlilik gibi ¢ikt1 gdstergeleriyle
birlikte izlenmelidir. Ulkeler arasindaki gii¢lii etkilesim, Ar-Ge
politikalarinin uluslararas1 is birligi i¢inde tasarlanmasini
gerektirmektedir. Turkiye icin Ar-Ge harcamalarindaki artigin
biiyiimeye doniligmesi, Tablo 1’de goriilen arastirmaci sayisi ve
ileri teknoloji ihracatindaki agiklarin kapatilmasina baglidir.

Sonraki c¢alismalarda daha uzun bir zaman boyutu
kullanilmali, Ar-Ge degiskeninin gecikmeleri modele eklenmeli
ve Ar-Ge oran yerine sabit fiyatlarla kisi bagina diizey olarak da
tanimlanmahidir. Fiziki ve beseri sermaye gibi kontrol
degiskenleri eklenmeli, esbiitiinlesme iliskisi Westerlund (2007)
testleri gibi yatay kesit bagimliligi altinda gegerli testlerle
yeniden smmanmali ve lilkeye 0Ozgii AMG katsayilar
raporlanmalidir.
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ENFLASYON iLE MUCADELEDE TUKETICI
DAVRANISININ ROLU: DAVRANISSAL
EKONOMI PERSPEKTIFI

Erdem BAGCI!

1. GIRIS

Geleneksel makroekonomik yaklagimlar enflasyonu
agirlikli olarak toplam talep, iiretim maliyetleri, para arzi, doviz
kuru, ticretler ve arz yonlii soklardan kaynaklandigini belirterek;
makro degiskenlerdeki sapmalar iizerinden enflasyonu
degerlendirmektedirler. ~ Monetarist ~ yaklasim  enflasyon
sorununun kaynagi olarak para arzindaki artis1 goriirken;
Keynesyen ve Yeni Keynesyen yaklasimlar toplam talep, {iretim
kapasitesi, beklentiler ve fiyatlama davraniglarinin etkilesimine
odaklanmaktadirlar. (Friedman, 1968; Blanchard, 2021).
Ekonomik aktdrlerin bu degiskenlere nasil tepki verdigi ve
beklentileri nasil olusturdugu da makroekonomik sonuglarin
belirlenmesinde 6nem tasimaktadir. Ozellikle yiiksek enflasyon
donemlerinde tiiketicilerin gelecekteki fiyatlara iliskin algilari,
satin alma kararlarinin zamanlamasmi degistirebilmektedir.
Tiiketiciler gelecekte fiyatlarin daha yiiksek olacagini
diisiindiiklerinde bazi1 dayanikli mallarin satin alinmasini 6ne
cekebilmektedir.  Ampirik  calismalar da  enflasyon
beklentilerindeki  degisimlerin  6zellikle  dayanikli  mal
harcamalari tizerinde etkili olabilecegini gostermektedir (Weber,
vd, 2022). Bu nedenle, tiiketici davranisi, arz kosullari, gelir, faiz
oranlari, kredi kosullar1 ve mevcut fiyat diizeyi gibi faktorlerle
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birlikte degerlendirilmelidir. Davranigsal ekonomi bu noktada
onemli bir teorik katki sunmaktadir. Geleneksel iktisat
modellerinde bireylerin bilgiye erisebilen, bilgiyi sistematik
bicimde isleyen ve fayda maksimizasyonu hedefleyen rasyonel
karar vericiler oldugu varsayimiyla hareket edilmektedir. Ancak
gercek hayatta bireylerin sinirlt bilgi, sinirlt dikkat, belirsizlik,
karmasik duygular, sosyal etkilesimler ve biligsel onyargilarin
etkisiyle sistematik olarak farkli kararlar alabildikleri
gozlenmektedir (Simon, 1955; Kahneman, 2011).

1979 yilinda gelistirilen Beklenti Teorisi, bireylerin
kazang ve kayiplari simetrik bi¢imde degerlendirmedigini ve
kayiplara daha fazla agirlik verebildigini gostermektedir. Bu
yaklagim, yliksek enflasyon donemlerinde tiiketicilerin satin alma
giicli kaybina yonelik davraniglarini agiklamada; benzer sekilde,
geemis fiyatlarin referans alinmasi, bagkalarinin davranislarinin
takip edilmesi ve medyada yer alan ekonomik haberlerin
etkisinde kalinmas1 ve agir1 onemsenmesi de tiiketim kararlarini
etkileyebilmektedir. Enflasyon beklentileri bu baglamda o6zel
onem tagimaktadir. Hanehalkinin ve firmalarin gelecekteki
fiyatlara iligkin beklentileri, bugiinkii tiiketim, tasarruf ve
fiyatlama kararlarii etkileyebilmektedir. Nitekim bir ¢alismada,
hanehalki ve firmalarin 6znel enflasyon beklentilerinin
makroekonomik ve mikroekonomik kararlar agisindan merkezi
bir 6neme sahip oldugu vurgulanmaktadir (Weber, vd., 2022).
Dolayistyla beklentiler yalnizca gelecege iliskin pasif tahminler
degil, mevcut ekonomik kararlar1 sekillendiren aktif unsurlar
olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Merkez bankalarinin iletisim
politikalar1 da bu nedenle 6nem kazanmaktadir. Para politikasi
kararlarinin kamuoyuna acik, tutarli ve anlasilir bicimde
aktarilmasi, ekonomik aktorlerin gelecege iliskin belirsizligini
azaltabilmektedir (Blinder, vd., 2008). Buna ek olarak, ekonomik
olaylara iliskin haberlerin ve sdylemlerin toplum igerisinde
yayilmasinin ekonomik kararlar {izerinde etkili olabilecegini ileri
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siiren bilimsel caligmalara literatiirde rastlamak miimkiindiir
(Shiller, 2017).

Bu calismanin temel amaci, tiiketici davranisinin
enflasyon dinamikleriyle etkilesimini davranigsal ekonomi
perspektifinden incelemek ve bu alandaki politika seceneklerini
degerlendirmektir. Calismanin temel aragtirma sorular1 sunlardir:
Tiiketicilerin enflasyon beklentileri tiiketim kararlarini hangi
mekanizmalar tzerinden etkilemektedir? Davranigsal dnyargilar
enflasyonist stireglerin kaliciligina nasil katkida
bulunabilmektedir? Finansal okuryazarlik ve ekonomik giiven
tikketici davraniglarini nasil sekillendirmektedir? Davranigsal
politika araglar1 geleneksel para ve maliye politikalarini nasil
tamamlayabilir?

Calisma literatiir taramasina ve kavramsal analize
dayanmaktadir. Ik baslikta enflasyonu aciklayan yaklasimlar
incelenmekte; ikinci baslikta enflasyonun baslica davranigsal
belirleyicileri tartisilmakta; iclincli  baslikta davranigsal
yaklagimlarin  enflasyon  yOnetimine  entegrasyonu ele
alimmaktadir. Son baglikta ise sonuglar, politika ¢ikarimlar1 ve
Oneriler sunulmaktadir.

2. ENFLASYONU ACIKLAYAN YAKLASIMLAR

Enflasyon, genel fiyat dlizeyinin zaman icerisinde sirekli
ve yaygin bigimde ylikselmesi ve buna bagli olarak paranin satin
alma  giliciinlin  azalmasi1  seklinde  tanimlanmaktadir.
Makroekonomi literatiiriinde enflasyonun nedenleri ve aktarim
mekanizmalar1 konusunda tek bir teorik agiklama bulunmamakta;
farkli iktisadi yaklasimlar para arzi, toplam talep, {liretim
maliyetleri, yapisal sorunlar, beklentiler, doviz kuru ve maliye
politikas1 gibi farkli faktorlere vurgu yapmaktadir. Enflasyonu
aciklayan en eski teorik ¢ercevelerden biri Klasik parasal
yaklagimdir. Fisher, tarafindan gelistirilen miktar teorisinde para
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arzi ile fiyatlar genel diizeyi arasindaki iliski MV=PY esitligi
tizerinden agiklanmaktadir. Paranin dolasim hizinin ve reel
tiretimin uzun donemde nispeten istikrarli oldugu varsayimi
altinda, reel {iretim artisinin iizerinde gergeklesen siirekli parasal
geniglemenin fiyatlar genel diizeyini yikseltmesi beklenmektedir
(Fisher, 1911). Friedman, tarafindan gelistirilen Monetarist
yaklagim da bu diisiinceyi sistematiklestirerek enflasyonun uzun
donemde esas olarak parasal bir olgu oldugunu ileri stirmektedir.
Bununla birlikte finansal yenilikler, para talebindeki degisimler
ve paranin dolasim hizindaki dalgalanmalar, para arzi ile
enflasyon arasindaki iliskinin ¢agdas ekonomilerde daha
karmasik bir yapiya doniismesine neden olmustur (Friedman,
1968).

Keynesyen yaklasim ise enflasyonu yalnizca parasal
gelismeler iizerinden acgiklamak yerine toplam talep ile
ekonominin liretim kapasitesi arasindaki iligskiye
odaklanmaktadir. Keynes'e gore ekonomi eksik istihdam
diizeyindeyken toplam talepteki artislar biiyiik lgiide tiretim ve
istihdam artigiyla karsilanabilir. Ancak ekonomi tam istihdama ve
kapasite sinirlarina yaklastiginda toplam talepteki ilave artiglar
fiyatlar lizerinde daha giiclii baski olusturmaktadir. (Keynes,
1936). Bu yaklasim, literatiirde talep gekisli enflasyon olarak
ifade edilen mekanizmanin teorik temelini olusturmaktadir.
Tiikketim, yatirnm, kamu harcamalar1 veya net ihracattan
kaynaklanan talep artiglarimin  {iretim kapasitesini agmasi
fiyatlarin yiikselmesine neden olabilmektedir. Genisleyici para ve
maliye politikalar1, diigiik faiz oranlar1 ve kredi genislemesi de bu
mekanizmay1 giliclendirebilmektedir (Blanchard, 2021). Yeni
Keynesyen yaklasim ise fiyat ve tlicret katiliklar ile beklentileri
analize dahil etmektedir. Fiyatlarin menii maliyetleri, sozlesmeler
ve bilgi eksiklikleri nedeniyle soklara gecikmeli tepki vermesi,
para politikasinin reel ekonomi iizerindeki kisa donemli
etkilerinin agiklanmasina katkida bulunmaktadir. Bu ger¢evede
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merkez bankasinin giivenilirli§i ve beklentileri yOnlendirme
kapasitesi fiyat istikrar1 a¢isindan Onem kazanmaktadir
(Woodford, 1995).

Enflasyon literatiiriindeki diger 6nemli agiklama maliyet
itisli enflasyon yaklasimidir. Ucretler, enerji ve hammadde
fiyatlari, vergiler, ithal girdi maliyetleri ve doviz kuru degisimleri
firmalarin {retim maliyetlerini yiikselterek nihai fiyatlara
aktarilabilmektedir ~ (Blanchard, 2021). Ozellikle enerji
fiyatlarinda meydana gelen artislar yalnizca dogrudan fiyat etkisi
yaratmamakta, iiretim ve ulastirma maliyetleri {iizerinden
ekonominin farkli sektorlerine yayilarak genel fiyat diizeyini
etkileyebilmektedir (Hamilton, 2009). Benzer bicimde ddviz
kurundaki deger kayiplari, 6zellikle ithal girdi bagimlilig1 yiiksek
ekonomilerde  maliyetleri artirarak  tiiketici  fiyatlarina
yansimaktadir. Doviz kuru gegiskenliginin yiiksek olmasi, kur
hareketlerinin enflasyon {izerindeki etkisini daha hizli ve giiglii
hale getirebilmektedir (Campa ve Goldberg, 2005).

Yapisaler yaklasim ise oOzellikle gelismekte olan
ekonomilerde kronik enflasyonun yalnizca parasal genisleme
veya asir taleple aciklanamayacagini savunmaktadir. Uretim
yapisindaki dengesizlikler, tarimsal arzin diisiik esnekligi, doviz
darbogazlari, ithal girdilere bagimlilik, dis ticaret kisitlar1 ve
sektorel arz sorunlar1 enflasyonun yapisal kaynaklari arasinda
degerlendirilmektedir (Prebisch, 1950). Uretim kapasitesinin kisa
donemde yeterince genigletilemedigi ekonomilerde talep artislari
fiyatlara daha hizli yansimaktadir. Dis kaynak ve ithal girdilere
bagimlilik ise doviz kisitlar1 araciligiyla tiretim kapasitesini
siirlandirabilmektedir (Prebisch, 1950; Thirlwall, 1994). Bu
nedenle yapisalct literatiir fiyat istikrar1 i¢in yalnizca para
politikas1 araglarinin degil, liretim kapasitesini ve verimliligi
artiran, enerji ve gida arz giivenligini gli¢lendiren politikalarin da
gerekli oldugunu vurgulamaktadir (Pazos, 1977; Thirlwall,
1994). Enflasyon dinamiklerinin agiklanmasinda beklentiler de

356



Makro Iktisat Alaminda Giincel Konular ve Akademik Degerlendirmeler

onemli bir yer tutmaktadir. Muth (1961) ekonomik aktorlerin
mevcut bilgileri kullanarak gelecege iliskin beklentiler
olusturdugunu ileri stirerken, Lucas (1976) ekonomik aktorlerin
politika degisikliklerine tepki vermesi nedeniyle ge¢mis
ekonomik iligkiler iizerinden yapilan politika
degerlendirmelerinin her zaman gecerli olmayabilecegini
gostermigtir. Beklentilerin enflasyon iizerindeki rolii Phillips
egrisi literatirinde de belirgindir. Phillips (1958), Ucret
degisimleri ile issizlik arasinda ters yonlii iligski ortaya koymus;
Friedman (1968) ve Phelps (1967) ise uzun donemde enflasyon
ile 1issizlik arasinda kalici bir degis tokus bulunmadigin
savunmustur. Modern Yeni Keynesyen Phillips egrisi
yaklagiminda enflasyon; ekonomik kapasite, beklentiler ve arz
soklarinin ortak etkisi altinda degerlendirilmektedir. Enflasyonun
aciklanmasinda para ve maliye politikalar1 arasindaki etkilesim
de literatiirde 6nemli bir arastirma alanidir. Sargent ve Wallace
(1981), “hos olmayan monetarist aritmetik” yaklagiminda
sirdliriilemez biitce agiklari ve kamu borglarinin gelecekte
parasal finansman beklentisi olusturarak fiyat istikrarini tehdit
edebilecegini gostermektedir. Leeper (1991) ise aktif ve pasif
para-maliye politikasi rejimleri {izerinden kamu borcu
dinamikleri ile fiyat diizeyi arasindaki iligskiyi aciklamaktadir.
Dolayisiyla para politikasinin etkinligi, maliye politikasinin
stirdiiriilebilirliginden bagimsiz degerlendirilememektedir.

Son olarak davranigsal ekonomi literatiirii, geleneksel
enflasyon teorilerini bireylerin biligsel sinirhiliklari, algilart ve
psikolojik o6zellikleri iizerinden tamamlamaktadir. Kahneman
(2011), bireylerin her zaman tam bilgiye sahip ve rasyonel karar
vericiler olmadigini; bilissel Onyargilar, sinirhi dikkat ve kayiptan
kacinma gibi davraniglarin ekonomik kararlar etkileyebildigini
ortaya  koymaktadir.  Yiikksek enflasyon donemlerinde
tlketicilerin  gelecekte fiyatlarin daha fazla yiikselecegi
beklentisiyle tiketimlerini 6ne ¢ekmeleri veya stoklama
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davranigina yonelmeleri mevcut talebi artirarak fiyat baskilarini
giiclendirebilmektedir. Weber vd. (2022) de hanehalklarinin
enflasyon beklentilerinin tiiketim ve finansal kararlariyla
yakindan iliskili oldugunu gostermektedir. Bu c¢ercevede
literatiiriin genel degerlendirmesi, enflasyonun tek bir faktorle
aciklanamayacagini; parasal kosullar, toplam talep, {iretim
maliyetleri, yapisal kisitlar, doviz kuru, maliye politikas1 ve
beklentilerin karsilikli etkilesimi sonucunda ortaya c¢ikan ¢ok
boyutlu bir makroekonomik olgu oldugunu gostermektedir.

3. ENFLASYONUN DAVRANISSAL
BELIRLEYICIiLERI

Davranigsal ekonomi, ekonomik kararlarin yalnizca
fiyatlar ve gelir gibi degiskenlerle degil, psikolojik ve sosyal
faktorlerle de sekillendigini ortaya koymaktadir. Enflasyon
baglaminda 6zellikle beklentiler, capa etkisi, kayiptan kaginma,
siirii davranigi, para yanilsamasi ve ekonomik sdylemler dnem
tasimaktadir.

3.1. Enflasyon Beklentileri ve Capa Etkisi

Enflasyon beklentileri, bireylerin gelecekteki fiyat
diizeyine iligkin Ongoriilerini ifade etmektedir. Hanehalkinin
beklentileri tiiketim ve tasarruf kararlarini, firmalarin beklentileri
ise fiyatlama ve {icret politikalarimi etkileyebilmektedir.
Hanehalkinin ve firmalarin enflasyon beklentilerinin heterojen ve
bu beklentilerin ekonomik kararlarla baglantili olduguna dair
kanitlar sunan ¢alismalar literatiirde yer almaktadir (Weber, vd.,
2022). Dolayisiyla politika yapicilarin yalnizca gerceklesen
enflasyonu degil, beklentileri de takip etmesi gerekmektedir.
Capa etkisi, bireylerin yeni bilgileri degerlendirirken daha 6nce
karsilagtiklar1 bir deger veya bilgiyi referans noktasi olarak
kullanmalaridir (Tversky and Kahneman, 1974). Enflasyon
ortaminda ge¢mis fiyatlar, ge¢mis enflasyon oranlar1 veya daha
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once yapilan icret artislari referans noktas: haline gelebilir.
Ornegin gegmis donemde yiiksek enflasyon yasayan tiiketiciler,
gelecekteki  fiyat  artiglarimi degerlendirirken  gecmis
deneyimlerine asir1 agirlik verebilir. Bu durum 6zellikle yiiksek
enflasyon deneyiminin uzun siire devam ettigi ekonomilerde
beklentilerin yeniden ¢apalanmasini zorlastirabilir.

3.2. Kayiptan Kag¢inma ve Siirii Davramsi

Kayiptan kaginma, bireylerin ayn1 biiyiikliikteki kayiplar
kazanglara kiyasla daha giicli bigimde algilamalar1 ve
kayiplardan kaginmaya kazang elde etmekten daha fazla dnem
vermeleri egilimini ifade etmektedir. Beklenti teorisinin temel
unsurlarindan biri olan bu yaklasim, bireylerin ekonomik
kararlarin1 yalnizca beklenen parasal sonuglara gore degil, bu
sonuclarin bir referans noktasina gére kazang veya kayip olarak
algilanmasma bagli olarak verdiklerini ortaya koymaktadir.
Kayiplarin psikolojik etkisinin kazanglarin etkisinden daha gii¢lii
olmasi, ekonomik karar alma siireglerinde 6nemli davranigsal
sonuglar dogurabilmektedir (Kahneman vd., 1991). Fiyatlarin
stirekli yiikseldigi bir ekonomide tiiketiciler, gelecekte ayni
gelirle daha az mal ve hizmet satin alabileceklerini
diisiindiiklerinde, olasi reel kayiplardan korunmak amaciyla bazi
harcamalarimi O6ne c¢ekebilmektedir. Burada tiiketim Kkarari
yalnizca mevcut ihtiyacin karsilanmasiyla degil, gelecekte
beklenen fiyat artiglarindan  korunma  amaciyla da
sekillenmektedir (Malmendier and Nagel, 2016). Kayiptan
kacinma tasarruf ve portfdy tercihlerinde de kendisini
gosterebilmektedir. Doviz, altin, gayrimenkul ve enflasyona
endeksli finansal araglara yonelik talep artis1 bu davranigin olasi
sonuglart arasinda degerlendirilebilir. Kayiptan kaginma,
enflasyon beklentilerinin yiikseldigi donemlerde para ve varlik
ikamesi egilimlerini de giiglendirmektedir (Malmendier and
Nagel, 2016).
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Stirti davranigi, bireylerin belirsizlik ve bilgi eksikligi
altinda kendi sahip olduklar bilgileri ve degerlendirmeleri ikinci
plana birakarak diger ekonomik aktorlerin davranislarini takip
etmesi olarak tanimlanmaktadir. Bu davranmista, bireyler
kendilerinden once karar veren kisilerin davraniglarindan bilgi
cikarmalar1 sonucunda, kendi 6zel bilgileri farkli olsa bile 6nceki
kararlar1 takip etmektedirler (Banerjee,1992). Bu siireg, bireysel
kararlarin birbirinden bagimsiz olmaktan ¢ikmasina ve ekonomik
aktOrlerin benzer yonde davranmasina neden olabilmektedir.
Ornegin toplumda “fiyatlar daha da artacak”, “ddviz yiikselecek”
veya “altin daha fazla degerlenecek” seklindeki beklentilerin
yayginlagmasi, bireylerin bu beklentilere uygun bicimde
davranmasina yol acabilir. Baglangicta sinirli sayidaki bireyin
aldig1 kararlarin diger bireyler tarafindan takip edilmesi, zaman
icerisinde belirli bir ekonomik davranigin toplum genelinde
yayilmasina neden olabilir (Bikhchandani vd., 1992).

3.3. Para Yanilsamasi

Para yanilsamasi, bireylerin nominal ekonomik
biiyiikliikleri reel degerlerden yeterince ayiramamasi ve
ekonomik kararlarinda nominal degisimlere reel degisimlerden
daha fazla agirlik vermesi olarak tanimlanmaktadir. Bu durum,
bireylerin nominal Ucret, gelir, fiyat ve faiz oranlarindaki
degisimleri degerlendirirken enflasyonun satin alma giicii
tizerindeki etkisini yeterince dikkate almamalarina neden
olmaktadir. Bu durum, nominal {icret artiglarinin bireylerin refah
algisim reel  gelir  degisiminden  bagimsiz  olarak
etkileyebilecegini gostermektedir (Shafir vd. 1997). Para
yanilsamasi firmalarin fiyat ve {icret belirleme kararlarinda da
onemli sonuglar ortaya ¢ikarmaktadir. Nominal buyukliklerin
ekonomik kararlar tzerindeki etkisini deneysel olarak inceleyen
ve para yanilsamasinin firmalarin fiyatlama kararlarinda nominal
referans noktalarinin 6nemini artirabildigini gdsteren ¢aligmalar
yapitlmistir (Fehr ve Tyran, 2001). Para yanilsamasi konut
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piyasalarinda da 6nemli sonuglar yaratabilmektedir. Enflasyonun
ve nominal faiz oranlarinin konut fiyatlarinin
degerlendirilmesinde yarattigr algisal etkiler incelenerek,
bireylerin nominal konut fiyatlarin1 ve finansman maliyetlerini
reel ekonomik kosullardan bagimsiz degerlendirebildiklerini
gosteren galigmalar mevcuttur (Brunnermeier ve Julliard, 2008).
Para yanilsamasinin ekonomik kararlar tizerindeki etkisi, yalnizca
bireysel irrasyonellik baglaminda degil, ayn1 zamanda nominal
fiyat ve Ttcret katiliklar1 ile makroekonomik koordinasyon
acisindan da degerlendirilmelidir (Fehr ve Tyran, 2001).

3.4. Referans Fiyatlar ve Zihinsel Muhasebe

Tiiketiciler fiyatlar1 her zaman mutlak degerleri izerinden
degerlendirmemekte, geg¢miste Odedikleri fiyatlari, benzer
iriinlerin fiyatlarini ve piyasadaki genel fiyat diizeyini referans
alarak bir iirlinlin “normal”, “yiliksek” veya “diisiik” fiyatli olup
olmadigina karar vermektedir. Bu nedenle ayni {irlinliin ayni
fiyati, farkli tiiketiciler  tarafindan  farkli  bigimde
algilanabilmektedir. Tiiketicilerin ge¢mis fiyat deneyimleri ile
piyasa fiyatlarini birlikte degerlendirmeleri, fiyat degisimlerine
yonelik tepkilerini sekillendirmektedir (Mazumdar vd., 2005).
Referans fiyat algisiyla yakindan iligkili bir diger davranigsal
mekanizma zihinsel muhasebe yaklagimidir. Bu yaklasim,
enflasyon donemlerinde tiiketicilerin biit¢elerini nasil yeniden
dagittiklarin1 agiklamak agisindan da 6nemli veriler sunmaktadir.
Farkli mal ve hizmet gruplarinda fiyatlarin farkli oranlarda
artmas1 durumunda tiiketiciler, gida, enerji ve ulagim gibi zorunlu
harcama kalemlerine daha fazla kaynak ayirirken eglence, tatil,
giyim veya diger istege bagl harcamalar1 azaltabilirler. BOylece
enflasyon yalmizca toplam tiiketim diizeyini degil, tiiketim
harcamalarinin  bilesimini de degistirmektedir. Nitekim bu
yaklagim, zihinsel muhasebenin bireylerin gelir kaynaklarini ve
harcama kalemlerini farkl kategoriler halinde
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degerlendirmelerine ve bu kategorilere iliskin harcama sinirlari
olusturmalarina neden olabildigini géstermektedir (Thaler,1999).

3.5. Ekonomiye Dair Haberler ve Medya

Ekonomik kararlar yalnizca resmi istatistikler,
makroekonomik gostergeler ve politika agiklamalar1 tarafindan
degil, ayn1 zamanda toplum igerisinde dolasan ekonomi haberleri
tarafindan da sekillendirilebilmektedir.  Shiller, ekonomi
konusunda yaniltic1 sdylemlerin toplum igerisinde hizla yayilarak
bireylerin ekonomik algilarini ve davraniglarini
etkileyebilecegini ve bazi sdylemlerin ekonomik olaylarin yonii
tizerinde dahi etkili olabilecegini ileri siirmektedir. Bu ¢ergevede
enflasyonla ilgili siirekli ve yogun bicimde yayilan fiyat artisi
haberleri, bireylerin gelecekte daha yiksek fiyatlarla
karsilasacaklarina iliskin beklentilerini gii¢lendirebilir ve tiikketim
kararlarinin 6ne ¢ekilmesine neden olabilir (Shiller, 2017). Dijital
ve sosyal medya platformlariin yayginlagmasi, ekonomik
bilgilerin toplum igerisinde dolasim hizint 6nemli dlgilide
artirmugtir.  Ozellikle sosyal medya ortamlarinda ekonomik
gelismelere iligkin haberler, yorumlar ve kisisel deneyimler ¢ok
kisa siirede genis kitlelere ulasabilmekte ve bireylerin ekonomik
beklentilerini  etkileyebilmektedir.  Medyanin ~ ekonomik
davraniglar iizerindeki etkisi; haberin igerigine, kullanilan
cercevelemeye, ekonomik kosullara, bireylerin giiven diizeyine
ve  mevcut  ekonomik  beklentilere = bagli = olarak
farklilagabilmektedir. ~ Arastirmalar, haberlerin  ekonomik
beklentilerin olusumu iizerinde etkili olabilecegini, ancak bu
etkinin  ekonomik aktorlerin  bilgi dizeyi ve mevcut
beklentileriyle birlikte degerlendirilmesi gerektigini
gostermektedir (Lamla ve Maag, 2012).

3.6. Kurumsal Gilven ve Merkez Bankasi Kredibilitesi

Merkez bankasinin kredibilitesi, para politikasinin
hedefleri ve uygulama kapasitesine iligkin ekonomik aktorlerde
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olusan giiveni ifade etmekte ve enflasyon beklentilerinin
sekillenmesinde ©nemli bir rol oynamaktadir. Bu nedenle
kurumsal giiven, para politikasinin ekonomik aktorlerin
beklentileri Uzerinden reel ekonomi ve fiyatlar genel dizeyi
Uzerindeki etkisini glclendiren o6nemli bir davranissal
mekanizma olarak degerlendirilebilir (Blinder, vd., 2008). Para
politikas1 kararlarimin gerekgelerinin, enflasyon goriiniimiiniin,
risklerin ve gelecekte uygulanabilecek politika segeneklerinin
actk ve tutarli bicimde paylasilmasi, ekonomik aktorlerin
belirsizligini azaltarak beklentilerin daha saglikli bicimde
olugsmasina katki saglar. Dolayisiyla faiz kararinin kendisi kadar,
bu kararin neden alindigimin ve gelecekte hangi kosullarda
degistirilebileceginin anlasilir bi¢imde agiklanmasi da para
politikasinin  etkinligi agisindan 6nemlidir.  Kredibilitenin
zayiflamasi ise para politikasinin beklentiler tizerindeki etkisini
siirlayabilir. Ekonomik aktdrler merkez bankasinin enflasyon
hedeflerine ulagsma konusunda yeterince giivenilir olmadigina
inanirlarsa, agiklanan hedeflerden bagimsiz olarak daha yuksek
enflasyon bekleyebilir ve fiyat, licret ve sozlesme kararlarinit bu
beklentiler dogrultusunda sekillendirebilirler. Nitekim 2014
yilinda yapilan bir ¢alismada, merkez bankasi seffafliginin ve
kurumsal iletisimin para politikas1 performansi acisindan ne
derece onemli oldugu tespit edilmistir (Dincer ve Eichengreen,
2014).

4. DAVRANISSAL YAKLASIMLARIN
ENFLASYON YONETIMINE
ENTEGRASYONU

Davranigsal politikalarin temel amaci, geleneksel para ve
maliye politikalarinin yerine ge¢mek degil, bu politikalarin
ekonomik aktorler (zerindeki etkisini  guclendirmektir.
Enflasyonun temel belirleyicileri parasal, mali, arz yonlu ve
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yapisal faktorlerden olugmaya devam etmektedir. Bununla
birlikte bu politikalarin bagarisi, ekonomik aktorlerin beklentileri
ve davranislar tarafindan etkilenebilmektedir.

4.1. Merkez Bankasi Iletisimi Ve Kredibilite

Merkez bankalarinin iletisim stratejileri  enflasyon
beklentilerinin yonetilmesinde onemli bir aragtir. Yapilan bir
calismada merkez bankas1 iletisiminin para politikasinin
ongoriilebilirligini  artirabilecegini ve ekonomik aktorlerin
kararlarini etkileyebilecegini gostermektedir (Blinder, vd., 2008).
Bu baglamda merkez bankasi iletisim politikast sunlari
icermelidir: agik ve sade bir dil, enflasyon hedefi ve hedefe
ulagsma stratejisi, politika kararlarinin gerekgeleri kamuoyuna
aktarilmasi, enflasyonun hangi kisminin gegici, hangi kisminin
kalic1 oldugu konusunda ayrim yapilmali, riskler ve belirsizlikler
gizlenmemeli, Kamuoyunun yanlis anlayabilecegi teknik ifadeler
miimkiin oldugunca sadelestirilmelidir. Iletisimin amac1 yalmzca
beklentileri diistirmek degil, beklentilerin ekonomik temellerle
uyumlu ve daha istikrarli hale gelmesini saglamaktir.

Kurumsal kredibilitenin gliglendirilmesi yalnizca para
politikastyla sinirli  degildir. Maliye politikast ile para
politikasinin ayni1 makroekonomik hedef dogrultusunda hareket
etmesi gerekmektedir. Mali genislemenin enflasyonist baskilari
artirdigt  bir ortamda merkez bankasinin yalnizca faiz
artinmlariyla dezenflasyon saglamaya caligmasi, ekonomik
aktorlerin politika ¢ergevesine iligskin belirsizligini artirabilir.
Buna karsilik mali disiplin, ongoriilebilir kamu harcamalar1 ve
para politikasiyla uyumlu bir biitce cergevesi, dezenflasyon
politikasinin giivenilirligini giiclendirebilir. Bu nedenle kurumsal
kredibilite, yalnizca merkez bankasinin bagimsizlig1 ve iletisim
kapasitesiyle degil, para ve maliye politikalarinin genel
tutarliligiyla birlikte degerlendirilmelidir (Sargent, 1982; Leeper,
1991).
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4.2. Finansal Okuryazarhk Programlari

Finansal okuryazarlik programlarinin ilk diizeyinde temel
egitim igerisinde enflasyon, faiz, tasarruf, yatirnrm ve reel gelir
konularina yer verilmesi énem tagimaktadir. Ikinci diizeyde
yetigkinlere yonelik kamu egitim programlart ve finansal
bilinclendirme kampanyalari uygulanabilir. Finansal
okuryazarlik diizeyinin ylikselmesinin bireylerin finansal karar
kalitesini artirabilecegine iligskin literatiir, bu tiir politikalarin
onemini desteklemektedir (Lusardi ve Mitchell, 2014). Uglincii
diizeyde ise finansal bilgilerin dijital araglarla kolay ve anlasilir
bicimde kullanilabilmesi saglanmalidir. Bireylerin nominal faiz
ile enflasyon arasindaki iliskiyi, reel getiri oranin1 veya bir
irlinlin fiyatindaki reel degisimi kolayca hesaplayabilecegi dijital
araclarin gelistirilmesi, finansal karar alma siirecindeki bilgi
maliyetlerini azaltacaktir. Bu tiir araglar 6zellikle finansal bilgi
diizeyi disiik bireylerin ekonomik kararlarin1 daha bilingli
bicimde vermelerine yardimci olacaktir. Dolayisiyla finansal
okuryazarlik yalnizca bilgi aktarimi olarak degil, bireylerin dogru
ekonomik bilgiye zamaninda ve diisiik maliyetle ulasmasini
saglayan kapsamli bir politika olarak tasarlanmalidir (Lusardi ve
Mitchell, 2014).

4 3. Fiyat Karsilastirma ve Dijital Seffafhik

Enflasyon donemlerinde tiiketicilerin ¢ok sayida iiriiniin
fiyatimm aynm1 anda takip etmesi zorlastigindan, dijital fiyat
karsilagtirma platformlar1 tiiketicilerin daha bilingli satin alma
kararlar1 vermelerine yardimci olacaktir. Tiiketicinin alternatif
fiyatlar hakkinda bilgi sahibi olmasi, yalnizca daha disiik fiyath
irtinlere yonelmesini saglamakla kalmaz, ayni zamanda
firmalarin asir1 fiyat artislar1 yapma imkanini da siirlayabilir. Bu
acidan fiyat seffafligi, tliketici refahimi artirmanin yaninda
rekabetci piyasa yapisinin desteklenmesine katki saglayan bir
mekanizma olarak degerlendirilebilir. Bununla birlikte etkili bir
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fiyat karsilagtirma sisteminin yalnizca {rlinlerin nominal
fiyatlarin1 gostermesi yeterli degildir. Tiiketicilerin gergek
anlamda karsilastirma yapabilmesi i¢in iirliniin gramaji, miktari,
birim fiyati, kalite 6zellikleri, kampanya kosullar1 ve miimkiin
oldugunda ge¢mis fiyat bilgileri de sunulmalidir. Aksi takdirde
diisiik goriinen bir fiyat, daha diisik gramaj veya farkli iiriin
ozellikleri nedeniyle tiiketiciyi yaniltabilir. Bu nedenle dijital
fiyat platformlarinda standartlagtirtlmis  birim  fiyatlarin
kullanilmast ve fiyat bilgilerinin dogrulanabilir kaynaklardan
almmasi Onemlidir. Boyle bir sistem, tiiketicilerin bilgiye
erisimini kolaylastirirken ayni zamanda firmalarin fiyatlama
davranislarinin daha seffaf hale gelmesine ve piyasa disiplininin
giiclenmesine katkida bulunacaktir (Stiglitz, 2000).

4.4. Panik Alimlarim Onlemeye Yonelik fletisim

Enflasyonist donemlerde tlketicilerin gelecekte daha
yiiksek fiyatlarla karsilagacaklar1 veya belirli {irlinlerin piyasada
bulunamayacagi yoniindeki beklentileri, normal kosullarin
lizerinde satin alma davranmisina neden olmaktadir. Bu tiir
davranislar bireysel agidan gelecekteki belirsizlige kars1 korunma
amaci tasisa da toplu olarak degerlendirildiginde gegici arz-talep
dengesizlikleri ve fiyat baskilari yaratabilir. Shiller'in ekonomi
sOylemleri yaklasimi da gelecege iliskin ekonomik hikayelerin
bireylerin davraniglarini etkileyebilecegini gostermektedir. Bu
nedenle olaganiisti donemlerde kamu otoritelerinin temel
mallarin arz durumu, stok seviyesi ve tedarik kosullar1 hakkinda
hizli, dogrulanabilir ve diizenli bilgi paylasmasi Onem
tagimaktadir. Ancak iletisimin amaci tiiketicileri belirli {irlinleri
satin almaktan caydirmak degil, bilgi eksikliginden kaynaklanan
asirt ve eszamanli davranislart azaltmak olmalidir. Giivenilir
bilginin zamaninda saglanmasi, bireylerin belirsizlik algisini
azaltarak gereksiz stoklama davraniglarinin sinirlandirilmasina
yardimc1 olacaktir. Burada o6zellikle glivenilirlik 6nem
tagimaktadir; kamu kurumlarinin verdigi bilgilerin gercek piyasa
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kosullartyla ¢elismesi durumunda iletigim politikasinin ters etki
olugturmast ve kurumsal giivenin zedelenmesi miimkiindiir
(Blinder vd., 2008; Shiller, 2017).

4.5. Tiiketici Odakh Davranissal Politika Tasarim

Ekonomik kararlar ¢ogu zaman sinirlt zaman, siirh bilgi
ve ylksek belirsizlik altinda verildiginden, tiiketicilere sunulan
bilgilerin kisa, anlasilir ve karsilastirilabilir olmasi 6nem
tasimaktadir. Ozellikle fiyat, faiz, enflasyon ve reel getiri gibi
ekonomik gostergelerin karmasik bigimde sunulmasi, bireylerin
dogru bilgiyi kullanmasin1 zorlastirabilir. Bu nedenle dijital
uygulamalarin kullanici dostu bigimde tasarlanmasi, Onemli
bilgilerin agik¢a One c¢ikarilmasi ve tiiketicilerin alternatifleri
kolayca karsilastirabilmesi davranigsal politikalarin etkinligini
artirabilir. Bu noktada Thaler ve Sunstein'in “diirtme”
yaklagimindan yararlanilabilir. Diirtme politikalarinin temel
amac1 bireylerin segeneklerini ortadan kaldirmak degil, karar
ortamini daha anlasilir hale getirerek daha bilingli tercihler
yapmalarin1 kolaylastirmaktir (Thaler and Sunstein, 2008).
Ancak davranigsal politika araglarinin tiiketicilerin tercihlerini
manipiile edecek bigimde kullanilmamasi1 gerekir. Bu nedenle
seffaflik, se¢im Ozglrliigii ve hesap verebilirlik, davranigsal
politika tasariminin temel ilkeleri olmalidir.

4.6. Enflasyon ile Miicadele Politikalariin
Koordinasyonu

Davranigsal politika araglarinin etkili olabilmesi, para,
maliye, rekabet, finansal diizenleme ve ekonomik iletisim
politikalarinin birbiriyle tutarli olmasma baglidir. Ekonomik
aktorler farkli politika kurumlarindan gelen sinyalleri birlikte
degerlendirdikleri i¢in bir kurumun verdigi mesajin baska bir
politika tarafindan siirekli olarak tersine ¢evrilmesi, belirsizligi
artirabilir. Ornegin merkez bankasinin enflasyonu diisiirmek
amaciyla siki para politikasi uyguladigi bir donemde genisleyici
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ve yiksek kamu harcamalarinin siirdiiriilmesi, ekonomik
aktorlerin dezenflasyon politikasinin siirdiiriilebilirligine iliskin
soru igaretleri olusturabilir. Para ve maliye politikalar1 arasindaki
etkilesimin kamu borcu, enflasyon ve beklentiler iizerinde 6nemli
sonuclar dogurabilecegi literatiirde de vurgulanmaktadir (Leeper,
1991; Sargent, 1982). Bu nedenle davranigsal politika araclar
bagimsiz ve birbirinden kopuk uygulamalar olarak degil, daha
genis bir makroekonomik istikrar programinin tamamlayici
unsurlari olarak ele alinmalidir. Merkez bankasinin dezenflasyon
hedefi, maliye politikasinin yonii, rekabet politikasi, tiiketicinin
korunmasi ve kamu iletisimi ayni genel politika ¢ercevesini
desteklemelidir. Politika kurumlar1 arasindaki koordinasyon,
ekonomik aktorlerin gelecege iliskin belirsizligini azaltarak
beklentilerin daha istikrarli hale gelmesine katkida bulunabilir.
Dolayisiyla davranigsal enflasyon politikalarinin  basarist
yalnizca bireylerin davraniglarini degistirmeye yonelik araglarin
uygulanmasina degil, ayni zamanda bu araglarin tutarls,
ongorulebilir ve guvenilir bir makroekonomik politika gergevesi
igerisinde kullanilmasina baghdir (Blinder vd., 2008; Dincer ve
Eichengreen, 2014).

4.7. Rasyonel IThmal ve Simirh Dikkat

Geleneksel iktisat teorisi, ekonomik karar birimlerinin
mevcut bilgileri etkin bigimde degerlendirdigini ve beklentilerini
yeni bilgiler dogrultusunda giincelledigini varsaymaktadir.
Ancak gercek ekonomik yasamda bireylerin biitiin bilgileri
strekli takip etmesi, islemesi ve kararlarina yansitmasi olduk¢a
guctir. Bu cercevede rasyonel ihmal (rational inattention) ve
sinirlt  dikkat (limited attention) yaklasimlari, ekonomik
aktorlerin bilgiye nasil ulastigin1 ve hangi bilgilere odaklandigini
aciklayan Onemli teorik cerceveler olarak ortaya cikmustir
(Gabaix, 2014). Bireylerin karsilastiklar1 biitiin ekonomik
bilgileri aynt anda ve eksiksiz bicimde
degerlendiremeyeceklerinden dolayi bilgi edinmenin saglayacagi
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fayda ile bunun maliyetini karsilastirarak dikkatlerini belirli bilgi
tirlerine yoneltmektedir. Dolayisiyla bazi1 ekonomik bilgilerin
g0z ard1 edilmesi mutlaka irrasyonel bir davranis degildir (Sims,
2003). Bilginin karar iizerindeki potansiyel etkisinin diisiik
oldugu durumlarda onu takip etmemek, birey acisindan rasyonel
bir tercih olabilir.

Sinirlr dikkat yaklagimi ise ekonomik aktorlerin karar
verirken bazi degiskenlere digerlerinden daha fazla agirlik
vermesine odaklanmaktadir. Bireyler karmasik ekonomik
ortamlarda biitiin degiskenleri esit diizeyde degerlendirmek
yerine, kendileri acisindan daha belirgin veya Onemli olan
bilgilere yogunlagsmaktadir. Boylece karar verme siireci daha
basit hale gelmekte, ancak ekonomik gelismelere verilen tepkiler

standart tam rasyonalite modellerinin  6ngordiigiinden
farklilasabilmektedir (Gabaix,2014).

Rasyonel ihmal ve siirli dikkat o6zellikle enflasyon
beklentileri ve para politikasinin aktarim mekanizmasi agisindan
onem tasimaktadir. Ekonomik aktorler enflasyon, faiz oranlari
veya merkez bankasi politikalarina iligkin biitiin gelismeleri
strekli takip etmeyebilir. Bu durumda yeni ekonomik bilgiler
beklentilere gecikmeli bi¢imde yansimaktadir. Nitekim,
beklentilerin yeni bilgilere aninda ve tam olarak uyarlanmadigini
ve bu durumun bilgi katiliklartyla uyumlu oldugunu gosteren
caligmalar literatlirde yer almaktadir (Coibion ve Gorodnichenko,
2015).

Sonug olarak rasyonel ihmal ve sinirli dikkat yaklagimlari,
enflasyon beklentilerinin olusumu, para politikasi iletisimi ve
ekonomik soklarin aktarimi bakimindan geleneksel tam bilgi
varsayimini tamamlayan giiclii bir teorik ¢ergeve sunmaktadir.
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5. SONUC

Geleneksel makroekonomik yaklagim enflasyonun temel
belirleyicilerini toplam talep, para politikasi, maliye politikas,
tiretim maliyetleri, doviz kuru ve arz soklar1 iizerinden
aciklamaktadir. Bu degiskenler enflasyon analizinin temelini
olusturmaya devam etmektedir. Ekonomik aktdrlerin enflasyonist
kosullara nasil tepki verdiginin dikkate alinmasi, yliksek ve kalici
enflasyon donemlerinin anlasilmasi agisindan 6nem tasimaktadir.
Bu calisma, tiiketici davraniginin enflasyonla miicadeledeki
roliinii davranigsal ekonomi perspektifinden degerlendirmistir.
Incelenen literatiir, bireylerin ekonomik kararlarinin her zaman
tam bilgiye ve kusursuz rasyonellige dayanmadigin
gostermektedir.  Siirli  bilgi, bilissel Onyargilar, gecmis
deneyimler, kayiptan ka¢inma, sosyal etkilesimler ve ekonomi
sOylemleri tiiketicilerin fiyat degisikliklerine verdikleri tepkileri
sekillendirebilmektedir. Bu nedenle tiiketicilerin davranislari,
enflasyonun yalnizca bir sonucu olarak degil, makroekonomik
kosullarin hanehalk: kararlarina aktarilmasinda rol oynayan bir
mekanizma olarak degerlendirilmelidir.

Calismanin ulastig1 en 6nemli sonuglardan biri, enflasyon
beklentilerinin tiiketici davranisi ile enflasyon arasindaki temel
baglantilardan biri oldugudur. Tiiketiciler gelecekte fiyatlarin
ylikselecegini diisiindiiklerinde baz1 harcamalarini 6ne ¢ekebilir
ve tasarruf davraniglarini degistirebilir. Calismada incelenen ¢apa
etkisi, kayiptan kacinma, siirii davranisi ve para yanilsamasi gibi
mekanizmalar, tiiketicilerin enflasyonist kosullara verdikleri
tepkileri anlamak ac¢isindan Onemli agiklamalar sunmaktadir.
Ozellikle gegmis yiiksek enflasyon deneyimleri, gelecekteki fiyat
artiglarina iligkin beklentilerin olusumunda referans noktasi
haline gelebilmektedir. Bu durum, enflasyon diismeye
basladiginda bile beklentilerin ve fiyatlama davranislarinin daha
yavas degismesine neden olabilir. Dolayisiyla dezenflasyon
sirecinin yalnizca faiz oranlar1 veya parasal kosullar lizerinden
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degil, beklentilerin yeniden sekillendirilmesi tiizerinden de
degerlendirilmesi gerekmektedir.

Calismanin teorik ve literatiir temelli degerlendirmeleri
dogrultusunda asagidaki politika Onerileri sOyle siralanmistir:
Enflasyon beklentilerinin diizenli bicimde ve dogru olgiilmesi
gerekmektedir. Merkez bankasi iletisimi sadelestirilmeli ve
gliclendirilmelidir. Finansal okuryazarlik ulusal bir politika
alant olarak ele alinmalidr. Fiyat seffaflig
guclendirilmelidir. Ekonomik yanhs bilgilendirmeyle miicadele
edilmelidir. Politika kurumlarinin kredibilitesi
guclendirilmelidir.  Davramigsal politika araglarimin — etkisi
deneysel olarak test edilmelidir.

Sonug¢ itibartyla davranigsal ekonomi perspektifi,
enflasyonla miicadelede yeni ve bagimsiz bir “mucize politika”
onermemektedir. Bunun yerine, enflasyonun ekonomik temelleri
ile bireylerin beklentileri ve davramiglar1 arasindaki karsilikli
etkilesime dikkat ¢ekmektedir. Siirdiiriilebilir fiyat istikrart igin
ekonomik politikalarin yalnizca fiyatlar1 ve faizleri degil, ayn
zamanda insanlarin bu politikalari nasil algiladigini ve ekonomik
kararlarina nasil yansittigini da dikkate almasi gerekmektedir. Bu
nedenle  gelecegin  enflasyon  politikasi,  geleneksel
makroekonomik araglar ile davranigsal politika araglarinin
birbirini tamamladig1r biitiinciil bir politika c¢ercevesine
dayanmalidir.
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E7 ULKELERINDE YENILENEBILIR ENERJI
ILE EKONOMIK BUYUME ARASINDAKI
NEDENSELLIK iLiSKiSi: PANEL FOURIER
TODA-YAMAMOTO YAKLASIMI

Murat BELKE!

1. GIRIS

Kiiresel enerji doniisiimii siirecinde yenilenebilir enerji
yatinmlary,  yalmzca  ¢evresel — siirdiiriilebilirligin =~ ve
karbonsuzlasmanin bir aract olmaktan ¢ikarak iktisadi
biiylimenin, endiistriyel rekabet giiciiniin ve sermaye birikiminin
temel Dbelirleyicilerinden biri  haline gelmistir.  Nitekim
Uluslararas1 Enerji Ajansiin (International Energy Agency, IEA)
giincel  projeksiyonlari, 2024-2030 doneminde kiiresel
yenilenebilir enerji kurulu giiciiniin 5.520 GW’1n {izerinde bir
artis kaydedecegini ve bu biliylime ivmesinin onceki altt yillik
doneme (2017-2023) kiyasla yaklasik 2,6 katlik bir sigramay1
temsil ettigini ortaya koymaktadir (IEA, 2024). Bu kapasite
genislemesinin yaklagik %80’ini olusturan giines fotovoltaik
(PV) sistemleri ile toparlanma egilimindeki karasal riizgar
yatirimlart Olgcek ekonomileri ve azalan ekipman maliyetleri
sayesinde elektrik iiretim maliyetlerini asag1 ¢cekmekte ve sanayi
kesimi i¢in Ongoriilebilir, diisik maliyetli girdi imkani
sunmaktadir.

Enerji tiikketimi ile ekonomik biiylime arasindaki kuramsal

nedensellik baglari, dort temel hipotez etrafinda sekillenmektedir
(Cai et al., 2018; Rahman & Velayutham, 2020; Tugcu et al.,

L Dog. Dr., Burdur Mehmet Akif Ersoy Universitesi, ORCID: 0000-0002-3299-7162.
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2012). Bu hipotezlerden ilki olan biiylime hipotezi (growth
hypothesis), enerjiyi sermaye ve emek gibi ikame edilmesi giic
temel bir girdi olarak kabul etmekte ve yenilenebilir enerji
tiketiminden ekonomik biiylimeye dogru tek yonli bir
nedensellik 6ngérmektedir (Kahia et al., 2017; Magazzino, 2017,
Sebri, 2015). Ikinci yaklasim olan koruma hipotezi (conservation
hypothesis), nedenselligin ekonomik biiyiimeden enerji
tiketimine dogru oldugunu savunarak enerji tasarrufu ve
verimlilik  politikalarmin  iktisadi  genislemeyi  olumsuz
etkilemeyecegini ileri siirmektedir (Sebri, 2015; Rahman &
Velayutham, 2020). Geri besleme hipotezi (feedback hypothesis),
iki degisken arasinda karsilikli ve birbirini besleyen dinamik bir
ilisgkinin ~ varhigmi1  vurgulamaktadir.  Tarafsizlik  hipotezi
(neutrality hypothesis) ise enerji tiikketimi ile biiylime arasinda
dogrudan bir nedensellik bag1 bulunmadigini ve enerji tiiketimini
azaltmaya yonelik enerji tasarrufu politikalarinin ekonomik
bliylime Tlzerinde herhangi bir etki yaratmayacagini iddia
etmektedir (Sebri, 2015; Tugcu et al., 2012).

Bununla birlikte, ampirik literatiir incelendiginde s6z
konusu hipotezlerin gegerliligine dair bir uzlasinin bulunmadigi
goriilmektedir. Ornegin, OECD ve gelismis iilke panellerini
inceleyen Oncii caligmalarda yenilenebilir enerji tiiketiminin
ekonomik biliyiimeyi uzun donemde pozitif etkiledigi ve biiylime
veya geri besleme hipotezinin gecerli oldugu rapor edilmistir
(Apergis & Payne, 2010; Bhattacharya et al., 2016; Inglesi-Lotz,
2016; Marinas et al., 2018). Benzer sekilde, Lin ve Moubarak
(2014) Cin ekonomisi i¢in, Kahia et al. (2017) ise net petrol
ithalatcist MENA iilkeleri (NOICs) i¢in ¢ift yonlii nedensellik
bulgusu elde etmistir. Buna karsilik, Yildirim et al. (2012) ABD,
Ocal ve Aslan (2013) Tiirkiye 6zelinde, Alper ve Oguz (2016) ise
yeni AB iiyesi olan iilkelerin bazilarinda tarafsizlik veya koruma
hipotezini destekleyen sonuglara ulasmistir. Ote yandan, Tugcu et
al. (2012) kullanilan iiretim fonksiyonunun spesifikasyonuna
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(klasik veya gelistirilmis) ve iilke dinamiklerine bagl olarak
farkli hipotezlerin farkli alt gruplarda es zamanli olarak
gozlemlenebildigini ortaya koymustur. Literatiirdeki bu bulgu
asimetrisi, incelenen zaman araliklarinmn, iilke gruplarinin
kalkinmishk seviyelerinin ve enerji sepeti kompozisyonlarinin
farkliligindan kaynaklanabilmektedir.

Mevcut literatiirdeki bu belirsizligin bir diger temel
nedeni ise ekonometrik metodolojinin tarihsel evriminde
yatmaktadir. ilk dénem ampirik arasgtirmalarm dnemli bir kismy,
birinci nesil panel veri tekniklerine dayanmakta ve kiiresellesme
ile dis ticaret kanallar1 tlizerinden biitiinlesmis ekonomiler
arasindaki yatay kesit bagimliligin1 géz ardi etmektedir (Can &
Korkmaz, 2019; Chen et al., 2020; Dogan et al., 2020; Farhani,
2013). Bu durum, birim kok, esbiitiinlesme ve nedensellik
testlerinde sapmali ve tutarsiz katsayr tahminlerine yol
acmaktadir. Ayrica, serilerdeki yapisal kirilmalar da sonuglar
etkileyebilmektedir. Bu nedenle Enders ve Jones (2016), VAR
modellerini  Fourier fonksiyonuyla genisleterek  yapisal
kirilmalar1 dikkate alan bir test gelistirmislerdir. Teste gOre az
sayida  diustik  frekansli  bilesen  yapisal  degisimleri
yakalayabilmekte ve kirilmalarin sayisinin, tarihinin = ve
bicimlerinin onceden belirlenmesine gerek duyulmamaktadir.
Yilanci ve Gorus (2020) Fourier Toda-Yamamoto testini panel
icin gelistirmislerdir. Test hem yatay kesit bagimliligin1 hem de
yapisal degisimleri dikkate almaktadir.

Bu calisma E7 iilkelerinde yenilenebilir enerji tiikketimi ile
ekonomik biliylime arasindaki nedensellik iligkisini, Yilanci ve
Gorus (2020) tarafindan gelistirilen panel Fourier Toda-
Yamamoto testiyle yeniden inceleyerek literatiire katki saglamay1
amaclamaktadir. {1k olarak, E7 iilkeleri satin alma giicii paritesine
gore G7 iilkelerini geride birakmis durumdadir ve bu iilkeler i¢in
ongorulen biyime oranlari da gelismis ekonomiler igin
Ongorulen oranlardan daha yiiksektir. E7 {ilkelerinde bu iliskinin
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incelenmesi ekonomilerin kiiresel iiretim, enerji talebi ve karbon
emisyonlarindaki agirliklar: nedeniyle énemlidir. Ulkelerin enerji
ve Uretim yapilarindaki farkliliklar, iliskinin {ilke bazinda
incelenmesini gerekli kilmaktadir. Bu inceleme, bulgulara dayali
ve lilkeye 0Ozgli politika Onerilerinin gelistirilmesine katk1
saglayabilir. Ayrica caligma, iilkeler arasindaki yatay kesit
bagimliligini, yapisal kirilmalar1 ve heterojenligi dikkate alan
ikinci nesil panel ekonometrik yaklagimlari benimseyerek
literatiirdeki celiskili bulgulara yontemsel agidan daha saglam ve
politika yapicilara rehberlik edebilecek giivenilir ampirik kanitlar
sunmaktadir.

Calismanin  izleyen kisimlart su sekilde organize
edilmistir: Ikinci béliimde yenilenebilir enerji tiiketimi ve iktisadi
bliyime iliskisine odaklanan kuramsal ve ampirik literatiir
ozetlenmektedir. Ugiincii boliimde kullanilan veri seti, degisken
tanimlar1 ve ekonometrik metodoloji tanitilmaktadir. Dordiincii
boliimde ampirik modelden elde edilen bulgular tartisilmakta; son
boliimde ise ulasilan sonuglar ozetlenerek enerji politikasi
yapicilarma yonelik ¢ikarimlar ve oneriler sunulmaktadir.

2. LITERATUR TARAMASI

Literatiirde yenilenebilir enerji tiiketimi ile ekonomik
biiylime arasindaki etkilesim, ampirik yontemler, incelenen tilke
gruplari, zaman araliklar1 ve ekonometrik modellerin ¢esitliligine
bagli olarak son derece zengin ancak bir o kadar da karmasik bir
seyir izlemektedir. Konuya iliskin yiiriitilen meta-analiz ve
sistematik derleme caligmalari, mevcut literatiiriin genel seyrini
ve bulgulardaki farklilagsmalarin nedensel zeminini kavramada
biitiinciil bir ¢erceve sunmaktadir. Nitekim Sebri (2015), meta-
analiz caligmasinda, nedensellik hipotezlerinin (biliyiime, koruma,
geri besleme ve tarafsizlik) tilkeden iilkeye veya arastirmadan
arastirmaya  degiskenlik goOstermesinin  temel nedenlerini
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ekonometrik model kurgusu, veri yapisi, tercih edilen nedensellik
veya esbiitiinlesme testleri ile incelenen ekonomilerin gelismislik
diizeylerine baglamaktadir. Omri (2014) de enerji ve biiylime
iligkisine dair genis kapsamli taramasinda ampirik sonuglarm
uygulanan yonteme ve analiz edilen enerji tiiriine yiiksek
duyarhilik gosterdigini teyit ederek, literatiirdeki ayrismay1
metodolojik farkliliklara dayandirmaktadir. Yakin donemli
sistematik derlemeler ise literatiiriin gelisim seyrine ve odak
noktalarindaki bogluklara yogunlagsmaktadir. Bhuiyan vd. (2022),
2010-2021 donemini kapsayan derlemesinde yenilenebilir
enerjinin gelismis ve gelismekte olan iilkelerde biiylimeye engel
teskil etmedigini, ancak gelismis ekonomilerde bu katkinin belirli
bir esik diizeyine kadar smirli kaldigini belirlemistir. Benzer
sekilde Oliveira ve Moutinho (2021) da 300 askin calismay1
kapsayan incelemelerinde literatiiriin nicel yoOntem agirlikll
oldugunu ve 2015 sonrasinda ivme kazandigimi gosterirken,
mevcut arastirmalarin agirlikli olarak gelismis ve gelismekte olan
tilkelere yogunlastigini, az gelismis ekonomiler ile dogrudan
ekonomik kalkinma boyutunu ele alan ¢aligmalarda belirgin bir
eksiklik bulundugunu belirlemistir.

Literatiirde one ¢ikan ilk bakis agisi, yenilenebilir enerji
kullaniminin ekonomik biiylime iizerinde dogrudan pozitif bir
etki yarattig1 ve bu degiskenlerin uzun déonemde birlikte hareket
ettigi diislincesini savunmaktadir. Gelismis ekonomi gruplarini
temsil eden OECD ve AB iilkelerine yonelik panellerde genel
egilim, uzun dénemli pozitif bir denge iligkisinin varligina isaret
etmektedir. Apergis ve Payne (2010), 20 OECD iilkesini
inceledikleri panel esbiitiinlesme analizinde yenilenebilir enerji
kullanimi, sermaye, is giicii ve reel GSYH arasinda uzun dénemli
pozitif bir denge iligkisi tespit etmistir. Inglesi-Lotz (2016) da
benzer sekilde OECD genelinde hem mutlak yenilenebilir enerji
tilketiminin hem de bu enerjinin toplam portfoydeki payinin
biiylimeyi pozitif ve anlaml etkiledigini gdstererek temiz enerji
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doniislimiiniin refah1 destekledigini vurgulamaktadir. Avrupa
Birligi genelinde Soava et al. (2018), 28 AB iilkesinde
yenilenebilir enerji tiikketiminin ekonomik biiyiimeyi anlamli ve
pozitif etkiledigini ortaya koyarken; Bhattacharya et al. (2016),
en cok vyenilenebilir enerji tiiketen 38 {ilkeyi kapsayan
heterojenligi dikkate alan analizlerinde 6rneklemdeki iilkelerin
%357'sinde uzun donemli pozitif ve anlamli bir esneklik
bulundugunu belirlemistir. Cogu calismada uzun donemli pozitif
iligkiler gézlemlense de bazi arastirmalar etkilerin zaman ufkuna
ve enerji tlirline gore ayristigini géstermektedir. Aydin (2019), 26
OECD iilkesi i¢in zaman ve frekans boyutunda farkliliklar tagiyan
nedensellik  testleri  kullanarak  elde ettigi  bulgular1
karsilastirmistir. Karsilagtirmali analiz sonucunda bir nedensellik
testiyle yenilenemeyen elektrik enerjisi ile biiylime arasinda cift
yonli iliski tespit ederken, bir baska nedensellik testiyle
ekonomik biiylime ile hem yenilenebilir hem de yenilenemeyen
elektrik kullanim1 arasinda hem gecici hem de kalici ¢ift yonlii bir
nedensellik saptamistir. Koiry et al. (2026) ise Banglades
ekonomisinde uzun dénemde ¢ift yonlii nedenselligi dogrularken,
kisa donemde mevcut fosil yakit bagimlilig1 nedeniyle biiylime
ile temiz enerji kullanim1 arasinda negatif bir seyir izlendigini
saptayarak doniisiim siirecindeki zamanlama dinamiklerine
dikkat ¢ekmistir.

Literatiirdeki en temel tartisma konularindan birini
olusturan nedensellik analizi bulgulari; biiyiime, koruma, geri
besleme ve tarafsizlik hipotezleri etrafinda sekillenerek heterojen
bir tablo sunmaktadir. Yenilenebilir enerjinin biiylimeyi dogrudan
stiriikledigini 6ne siiren biiylime hipotezi, iilke bazli ARDL ve
Toda-Yamamoto uygulamalarinda siklikla dogrulanmaktadir.
Alper ve Oguz (2016), yeni AB f{iyesi lilkelerde yenilenebilir
enerjinin genel olarak biliylimeyi olumlu etkiledigini ve
Bulgaristan'da biiylime hipotezinin gegerli oldugunu saptarken;
Can ve Korkmaz (2019) da Bulgaristan 6zelinde yenilenebilir
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enerji tiiketimi ve yenilenebilir elektrik tiretiminin ekonomik
biliylimeyi yonlendirdigini teyit etmektedir. Magazzino (2017)
Italya 6rneginde uzun donem katsayilarida smirl bir negatif etki
bulsa da nedensellik analizinde yenilenebilir enerjiden biiyiimeye
dogru tek yonlii nedenselligi (biiyiime hipotezi) dogrulamaktadir.
Buna karsin, ekonomik biiyiimenin yenilenebilir enerji talebini
artirdigim1 - ve enerji  kisitlama politikalarnin  biliylimeyi
engellemeyecegini savunan koruma hipotezi de genis bir
inceleme alan1 bulmugstur. Rahman ve Velayutham (2020), 5
Giiney Asya iilkesinde uzun donemde pozitif etkiler bulsalar da
nedenselligin biiylimeden yenilenebilir enerjiye dogru aktigini
saptayarak bolge i¢in koruma hipotezini gegerli kilmigtir. Tiirkiye
0zelinde Ocal ve Aslan (2013), ARDL tahminlerinde negatif bir
etki ve Toda-Yamamoto analizinde biiylimeden yenilenebilir
enerjiye dogru tek yonli nedensellik belirleyerek koruma
hipotezini desteklemistir. Benzer sekilde Alper ve Oguz (2016) da
Cek Cumhuriyeti igin koruma hipotezini dogrulamstir. Ote
yandan, c¢ift yonlii etkilesimi simgeleyen geri besleme hipotezi
Apergis ve Payne (2010) ile Aydin (2019)un OECD
incelemelerinde, Kahia et al. (2017)'nin MENA bolgesindeki
petrol ithalatcisi tilkeler analizinde, Marinas vd. (2018)'in Orta ve
Dogu Avrupa iilkeleri ¢calismasinda ve Lin ve Moubarak (2014)
tarafindan  ylriitiilen ¢alismanin  Cin {izerine yaptiklari
arastirmada uzun doénemli temel nedensellik kurgusu olarak 6ne
¢ikmaktadir.

Mevcut literatlir, nedenselligin ve etki biiyiikliigiiniin
ilkelerin gelismislik diizeyine, gelir seviyesine ve belirli
kisitlayici  esik  parametrelerine gore sekillendigini  de
dogrulamaktadir. Chen et al. (2020), 103 iilkeyi kapsayan
dogrusal olmayan esik modelinde gelismekte olan ekonomilerde
yenilenebilir enerjinin biiylimeyi pozitif etkileyebilmesi i¢in
belirli bir tiiketim esik seviyesinin asilmasi gerektigini, aksi halde
etkinin negatif seyrettigini gosterirken, OECD iilkelerinde pozitif
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etkinin dogrudan gerceklestigini saptamigti. Wang ve Wang
(2020) da OECD tilkelerinde temiz enerji kullaniminin belirli bir
esigi asmasi durumunda biiyimeye katkisinin arttigini ortaya
koymustur. Benzer sekilde Halkos ve Tzeremes (2014), gelismis
ekonomilerde yenilenebilir elektrik tiiketimi ile ekonomik
bliyiime arasinda pozitif bir iliski bulundugunu belirlerken;
gelismekte olan ekonomilerde fosil yakit bagimlilig1 ve yetersiz
kapasite nedeniyle bu iliskinin anlamsizlastigini tespit etmistir.
Dogan et al. (2020) panel kuantil regresyon yontemiyle
yiriittiikleri OECD analizinde heterojenligi goézler oniine sererek,
yenilenebilir enerjinin mutlak miktar olarak kullanildig:
modellerde diigiik kuantillerde biiytimeyi pozitif etkiledigini,
ancak orta ve yuksek kuantillerde bu etkinin negatife dondiigiinii
belirlemistir. Son olarak tarafsizlik hipotezi, yani degiskenlerin
birbirinden bagimsiz seyretmesi durumu, yiikselen piyasalarda ve
kaynaga 6zgii ayristirmalarda 6ne ¢ikmaktadir. Ozcan ve Ozturk
(2019), 17 yiikselen piyasa ekonomisinin 16'sinda tarafsizlik
hipotezinin gegerli oldugunu gostererek bu iilkelerde enerji
politikalarinin biiyiime tlizerinde baski olusturmayacagina isaret
etmektedir. Yildirim et al. (2012) ise ABD 6rneginde yenilenebilir
enerji tlrlerini ayrigtirarak incelediklerinde genel toplam,
jeotermal ve hidroelektrik boyutlarinda ekonomik biiylime ile
nedensellik tespit edemezken (tarafsizlik hipotezi), sadece atik
kaynakli biyokiitle enerjisinden biiylimeye dogru tek yonlii bir
nedensellik tespit etmistir.

Literatiirde yenilenebilir enerji ile ekonomik biiyiime
iligkisinin ¢evresel stirdiiriilebilirlik gibi ¢ok yonlii etkilesimlerle
birlestirilmesi ve makroekonomik parametrelerin analize dahil
edilmesiyle daha karmasik bir yap1 kazandig1 da goriilmektedir.
Tugcu et al. (2012), G7 iilkeleri i¢in klasik ve genisletilmis tiretim
fonksiyonlarini karsilastirarak, sermaye ve beseri sermaye gibi
unsurlar iceren genisletilmis modelin enerji-biliylime etkilesimini
aciklama giiciiniin daha yiiksek oldugunu ve nedensellik yoniiniin
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model spesifikasyonuna son derece duyarli bulundugunu
gostermektedir. G7 genelinde Cai et al. (2018), yapisal kirilmali
ARDL vyaklagimiyla c¢ogu G7 iilkesinde uzun donemli
esbiitinlesme ~ bulamazken, = Almanya ve  Japonya'da
esbiitiinlesme; Kanada, Almanya ve ABD'de ise temiz enerjiden
bliyiimeye dogru nedensellik saptamistir. Cevresel boyutun
eklendigi modellerde, yenilenebilir enerjinin tek basma
karbonsuzlagsma saglayip saglayamayacagi tartisilmaktadir. Lin
ve Moubarak (2014) Cin'de yenilenebilir enerji ile emisyonlar
arasinda anlamli nedensellik bulamayarak kapasitenin heniiz
kritik seviyeye ulasmadigini belirtirken; Farhani (2013) 12
MENA iilkesinde uzun doénemde biiyiime ve emisyonlardan
yenilenebilir enerjiye dogru nedensellik saptamistir. Palomba ve
Tedeschi (2026), 32 Avrupa iilkesini kapsayan analizlerinde
yenilenebilir enerji kullanimmin kisa donemde emisyonlari
disiirdiigiinii fakat bu etkinin zamanla azaldigini, kati cevre
politikalarinin ~ biiylimeyi  baskilayabilecegini ve altyap1
entegrasyonu ile kararli politikalarin bir gereklilik oldugunu ifade
etmistir. Son olarak yatirimlarin roliine odaklanan Fan ve Hao
(2020), Cin'in 31 eyaletinde VECM yontemiyle yaptigi analizde
uzun dénemli esbiitiinlesmeyi dogrulamis, kisa donemde yabanci
yatiimlarm etkisiz kaldigmi1 ancak uzun donemde nitelikli
dogrudan yabanci yatirimlar ile dengeli biiylime patikasinin
yenilenebilir enerji gelisimini giiglii bi¢cimde destekledigini
ortaya koymustur. Literatiirdeki bu genis c¢apli sonuglar,
yenilenebilir enerji ile ekonomik biiylime arasindaki iliskinin
iilkeye, doneme, uygulanan metodolojiye ve kurumsal yapiya
gore  Ozellestirilmis  politikalar  gerektirdigini  agikca
gostermektedir.
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3. VERI SETi VE EKONOMETRIK YONTEM

Bu caligmanin amaci, E7 iilkelerinde yenilenebilir enerji
ile ekonomik biiylime arasindaki nedensellik iligkisini analiz
etmektir. Analizde 1990-2021 donemini kapsayan yillik bir veri
seti kullanilmaktadir. Calismada ekonomik biiylime, kisi basi reel
gayri safi yurt i¢i hasiladaki (GRGSYH) dogal logaritmik fark
tizerinden hesaplanmistir. Analizde iki alternatif yenilenebilir
enerji gostergesi kullanilmaktadir. Ik gosterge, toplam birincil
enerji tiiketimi i¢inde yenilenebilir kaynaklarin  payim
gostermektedir. Alternatif yenilenebilir enerji gostergesi ise nihai
enerji tliketimi icinde yenilenebilir enerji tiiketimi payini
gostermektedir. Veri setinin gdsterimi ve kaynaklarma iligkin
bilgiler Tablo 1°de sunulmustur.

Tablo 1. Veri Seti

Kisaltma Tanim Kaynak
L .. . o . E Institute Statistical
YE1 Birincil enerjide yenilenebilir enerji g:iigng?woil d E;Zrlg;
kaynaklarinin pay1
YE?2 Yenilenebilir enerji tikketimi (toplam World Bank, World
nihai enerji tiiketiminin yiizdesi) Development Indicators
GRGSYH Kisi bagina GSYH (sabit 2015 ABD World Bank, World
dolar fiyatlariyla) Development Indicators

Kaynak: Energy Institute (2026) ve World Bank (2026) verilerinden yararlanilarak yazar
tarafindan olusturulmustur.

Caligmada uygulanan ampirik yontem ii¢ asamali bir
analiz gerektirmektedir. Oncelikle panel birim kok test se¢imi igin
serilerdeki yatay kesit bagimlilig1 incelenmistir. Daha sonrasinda
ise serilerdeki yatay kesit bagimliligin1 dikkate alan ikinci kusak
birim kok testlerinden Pesaran (2007) tarafindan gelistirilen
CADF testi uygulanmistir. Nedensellik iligkisi ise Yilanci ve
Gorus (2020) tarafindan gelistirilen panel Fourier Toda-
Yamamoto (PFTY) testiyle incelenmistir. PFTY testi hem yatay
kesit bagimliligint hem de yapisal degisimleri dikkate almaktadir.

Yilanci ve Gorus (2020), nedenselligin bulunmadigini
ifade eden yokluk hipotezini test etmek icin Fourier fonksiyonu
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ile genisletilmis iki degiskenli bir panel VAR modelinden yola
¢ikmaktadir.

ki+dmax;

k;+dmax;
Yie = Wi + 255 ALY+ 2ty AqpXip_j +
A43sin (znifi) + Aq4 Ccos (Zﬂ;ff") +u;, ()
ki+dmax; ki+dmax;
Xip = Wi + Zjél 1A21J’i,t—j + Zjél lAzzxi,t—j +
A,z sin (Zn;fi) + A,, cos (Znifi) + U, )

Esitliklerdeki t trend terimini, T ise Orneklem
biiyiikligiinii gostermektedir.  ise 3,1416’ya esittir. f; degeri,
ilgili esitlikte kullanilan frekans1 ifade etmektedir. Frekans,
modelin 1-5 araliindaki her bir tam say1 frekans degeri i¢in
tahmin edilmesi ve kalinti kareleri toplamini en aza indiren
degerin segilmesiyle belirlenmektedir. Yilanci ve Gorus (2020),
farkli yapisal kirilma bigimlerini temsil edebilmesi nedeniyle
Becker et al. (2006) tarafindan onerilen tek frekanslhi Fourier
yaklagimini benimsemektedir. Calisma, nedenselligin
bulunmadigim ifade eden yokluk hipotezini test etmek i¢in once
Esitlik (1)’1 ve Esitlik (2)’yi her bir iilke i¢in ayr1 ayr1 tahmin
etmektedir. Bunun sonrasinda ilgili degiskenin ilk k gecikmeye
ait katsayilar birlikte sifira esit oldugu kisit1 Wald testiyle
smnanmaktadir.  Ardindan  bootstrap  olasilik  degerleri
hesaplanmaktadir. PFTY nedensellik testine iliskin Fisher test
istatistigi asagidaki sekilde elde edilmektedir.

PFTY = =23 In(p}) 3)

Esitlik (3)’te p; i’nci yatay kesit birimine ait Wald
istatistigine karsilik gelen bootstrap olasilik degeridir. Yatay kesit
bagimliligi durumunda nedenselligin test edilmesi bootstrap
teknigine dayanmaktadir. PFTY testi, kirilmalarin sayismi ve
konumunu igsel olarak belirlemekte ve ayrica yatay kesit
bagimliligit  durumunda bile dahi tutarlh  tahminler
saglayabilmektedir.
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4, AMPIRIK SONUCLAR

Ug asamali analizin ilk asamasinda serilerdeki yatay kesit
bagimlilig1 incelenmistir. Yatay kesit bagimlilig1 testlerine iliskin
sonuglar Tablo 2’de sunulmustur.

Tablo 2. Yatay Kesit Bagimlihig: Testi Sonugclar:

Degiskenler Breusch- Pesaran Sapmasi Pesaran
Pagan LM Scaled-LM Diizeltilmis LM CD

YE1 255,03*** 36,11*** 35,99*** 13,17*%**

YE2 342,59*** 49,62*** 49,51*** 16,87***

GRGSYH 521,51*** 77,23%** 77,12%** 22,70%**

Not: *** %1 diizeyinde yokluk hipotezinin reddedildigini gostermektedir.

Yatay kesit bagimhiligi test sonuclarma gore iilkeler
arasinda yatay kesit bagimliligmin bulunmadigini ileri siiren
yokluk hipotezi tiim seriler i¢in reddedilmistir. Bu sonuglara gore
uygulanacak birim kok ve nedensellik testinin yatay kesit
bagimlhiligin1 dikkate almasi1 gerekmektedir. Bu dogrultuda
analizin ikinci asamasinda Pesaran (2007) tarafindan Onerilen
yatay kesit bagimliligin1 dikkate alan CADF testi uygulanmuigtir.
CADF testi sonuglari Tablo 3’te gosterilmektedir. Toda-
Yamamoto (TY) nedensellik testinde degiskenlerin biitiinlesme
ozelliklerinden ve esbiitiinlesme iliskisinin varligindan bagimsiz
olarak test istatistiginin asimptotik dagilimini giivence altina alan,
gecikme sayist artirilmis bir VAR modelinin tahmin edilmesi
yoluyla nedensellik iligkisi test edilmektedir. TY nedensellik
testinde 6nceden belirlenmesi gereken tek unsur degiskenlerin en
yiiksek biitiinlesme derecesidir (dmax) (Yilanci ve Gorus, 2020).
CADF birim kok testi sonuglar1 degiskenlerin en yiiksek
biitiinlesme derecesinin 1 oldugunu gostermektedir. Bu nedenle
dmax 1 olacak sekilde analize devam edilmistir.
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Tablo 3. Birim Kok Testi Sonuclar:

Ulke/Seri YE1 YE2 GRGSYH
Seviye 1. Fark Seviye 1. Fark Seviye I. Fark

Brezilya 0,129 -5,454%** -1,882 -3,379** -3,059* -5,502*%**
Cin 0,711 -4,124%** -2,364 -2,567* -3,256* -7,347%**
Hindistan -2,994* | -5,896%** -1,309 -3,507*** | -5 746%** -10,182***
Endonezya -1,202 -4,644*** -0,149 -4,442%** -3,502** -6,5691***
Meksika -1,215 -6,817*** -0,548 -6,315*** -2,201 -9,185%**
Rusya -2,925 -6,063*** -4,757*** | -9,032%** -3,659** -8,286***
Tiirkiye -2,322 -6,874*** -2,947 -7,108*** -3,212* -10,389***
Panel CIPS -1,403 -5,696*** -1,994 -5,193*** | -3,519%** -8,212%**

Not: *, ** *** girasiyla %10, %5 ve %1 diizeyinde yokluk hipotezinin reddedildigini
gostermektedir.

Analizin son asamasinda PFTY nedensellik testi
uygulanmistir. Test sonuglari alternatif yenilenebilir enerji
gostergeleri altinda Tablo 4’te ve Tablo 5’te sunulmustur. Tablo
4’te birincil enerjide yenilenebilir enerjinin payr (YE1l) ile
ekonomik biiylime (GRGSYH) arasindaki nedensellik sonuglari
rapor edilmistir. Ulke bazli sonuglar incelendiginde, Endonezya,
Rusya ve Tirkiye ekonomileri i¢in yenilenebilir enerjiden
ekonomik biiyltimeye dogru tek yonlii nedensellik bulunmaktadir.
Meksika’da ise biiylimeden yenilenebilir enerjiye dogru tek yonlii
nedensellik bulunmaktadir. Brezilya, Cin ve Hindistan’da ise
inceleme doneminde iki degisken arasinda istatistiksel olarak
anlamli bir nedensellik iliskisi tespit edilememistir. Bu sonuglar
dogrultusunda Endonezya, Rusya ve Tirkiye i¢in biiylime
hipotezi, Meksika i¢in koruma hipotezi ve diger iilkeler i¢in
tarafsizlik hipotezi desteklenmektedir. Panelin geneli i¢in
sonuclar ise yenilenebilir enerjiden biiyiimeye dogru tek yonlii
nedenselligi ongoren biiylime hipotezini desteklemektedir.

Tablo 5 nihai enerji tiikketiminde yenilenebilir enerjinin
payt1 (YE2) ile ekonomik biiyiime (GRGSYH) arasindaki
nedensellik sonuglarini gostermektedir. Ulke bazli sonuglar
incelendiginde, Cin’de yenilenebilir enerji-ekonomik biiylime
iliskisinde 1iki yonli nedensellik bulunmaktadir. Meksika
ekonomisinde ise yenilenebilir enerjiden ekonomik biiylimeye
dogru tek yonlii nedensellik bulunmaktadir. Brezilya, Hindistan,
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Endonezya, Rusya ve Tiirkiye’de ise inceleme doneminde iki
degisken arasinda istatistiksel olarak anlamli bir nedensellik
iliskisi  bulunamamugtir. Bu sonuglar dogrultusunda Cin
ekonomisi igin geri besleme hipotezi, Meksika i¢in biiyiime
hipotezi ve diger iilkeler i¢in tarafsizlik hipotezi
desteklenmektedir. Panelin geneli i¢in sonuglar, ekonomik
blyumeden yenilenebilir enerjiye dogru tek yonlii nedenselligi
6ngoren koruma hipotezini desteklemektedir.

Tablo 4. PFTY Nedensellik Testi Sonuglar1 (YE1)

Ulke Hy, = GRGSYH » YE1 Hy,=YE1l-» GRGSYH Sonug
Testist. | Frek. p Test ist. Frek. p

Brezilya 1,355 1 0,220 1,467 1 0,250 Yok

Cin 0,614 1 0,470 1,047 1 0,290 Yok

Hindistan 0,036 1 0,850 0,319 1 0,520 Yok
Endonezya 0,028 1 0,890 3,670* 1 0,070 | YE1->GRGSYH
Meksika 5,962** 1 0,020 0,537 1 0,490 GRGSYH—YE!1
Rusya 1,729 1 0,190 4,480** 1 0,040 YE1—->GRGSYH
Tiirkiye 0,013 1 0,920 5473* 1 0,050 YE1—->GRGSYH
Panel 16,409 - 0,289 | 25,731** - 0,028 | YEI->GRGSYH

Not: *, ** *¥* grasiyla %10, %5 ve %l diizeyinde yokluk hipotezinin reddedildigini
gostermektedir. p-degerleri bootstrap degerlerdir.

Bulgular,  yenilenebilir  enerji-ekonomik  biiyiime
arasindaki  nedensellik  iligkisinin  tek  bir  hipotezle
aciklanamayacagini, sonuglarin kullanilan yenilenebilir enerji
gostergesine duyarli oldugunu ve iilke bazli degistigini ortaya
koymaktadir. Panel diizeyinde biitiin iilkelerde nedenselligin
bulunmadigmi ifade eden yokluk hipotezi reddedilmektedir.
Panel diizeyinde sonuglar incelendiginde, birincil enerji i¢indeki
yenilenebilir enerji pay1 gostergesinde yenilenebilir enerjiden
bliyiimeye dogru, nihai enerji tiiketimindeki yenilenebilir enerji
payinda ise biiylimeden yenilenebilir enerjiye dogru bir
nedensellik  gozlemlenmektedir. Birincil enerji  i¢indeki
yenilenebilir enerji payr kullanildiginda, panel diizeyindeki
yenilenebilir enerjiden biiyiimeye dogru tek yonlii nedensellik
sonucu literatiirde farkli {lilke Orneklerinde biiylime hipotezini
destekleyen Alper ve Oguz (2016), Magazzino (2017), Can ve
Korkmaz (2019) caligmalariyla benzerlik tagimaktadir. Nihai
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enerji tilketiminde yenilenebilir enerji paymin kullanildigindaki
biliylimeden yenilenebilir enerjiye dogru tek yonlii nedensellik
sonucu ise Rahman ve Velayutham (2020)’m koruma hipotezini
destekleyen bulgusuyla ortiismektedir.

Tablo 5. PFTY Nedensellik Testi Sonuglar1 (YE2)

Ulke Hy = GRGSYH » YE2 Hy=YE2 » GRGSYH Sonug
Testist. | Frek. p Testist. | Frek. p

Brezilya 1,689 1 0,200 2,643 1 0,170 Yok
Cin 5,196** 1 0,010 | 3,055* 1 0,060 YE2-GRGSYH

Hindistan 0,128 1 0,730 0,271 1 0,610 Yok

Endonezya 0,223 1 0,670 0,380 1 0,500 Yok
Meksika 1,798 1 0,190 | 3,961* 1 0,050 YE2—GRGSYH

Rusya 0,717 1 0,360 0,358 1 0,540 Yok

Tiirkiye 2,004 1 0,200 0,308 1 0,540 Yok
Panel 22,443* - 0,070 20,002 - 0,130 GRGSYH—YE2

Not: *, ** ** sirasiyla %10, %5 ve %I diizeyinde yokluk hipotezinin reddedildigini
gostermektedir. p-degerleri bootstrap degerlerdir.

Ayrica iilke bazli sonuglar da farklilasmaktadir. Ulke
sonugclari ise iliskinin gegerliliginin sinirl ve heterojen oldugunu
gostermektedir. Ulke sonuglarma gére Tiirkiye’de birincil enerji
icindeki yenilenebilir enerjiden biliylimeye dogru tek yonlii
nedensellik, Ocal ve Aslan (2013)’lin ters nedensellik bulgusuyla
celismektedir. Bu farklilik, inceleme donemi, kullanilan enerji
gostergesi ve ekonometrik yontemden kaynaklanmis olabilir.
Cin’de nihai enerji tiikketiminde yenilenebilir enerjinin pay ile
bliylime arasindaki iki yoOnlii nedensellik sonucu ise Lin ve
Moubarak (2014)’iin geri besleme hipotezini destekleyen
bulgusuyla uyumludur. Ancak iliskinin birincil enerji
gostergesinde bulunmamasi, sonuclarin gosterge secimine duyarli
oldugunu gostermektedir. Ayrica bu gostergeye duyarli sonuclar,
enerjinin arz tarafindaki doniisiimii ile nihai kullanici diizeyindeki
tiketim yapisinin biiyiimeyle farkli kanallardan iliskili
olabilecegine isaret edebilir.  Brezilya ve  Hindistan
ekonomilerinde her iki enerji gostergesi i¢in de nedensellik
iligkisinin bulunmamasi, Ozcan ve Ozturk (2019) calismasinin
yiikselen piyasa ekonomilerinin biiylik boliimii i¢in rapor ettigi
tarafsizlik hipotezi bulgulariyla benzerlik gostermektedir. Genel
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olarak sonuglar, Omri (2014) ve Sebri (2015)’in literatiirdeki
heterojenligi  veri, enerji tliri ve yontem segimiyle
iliskilendirmesiyle uyumludur. Ayrica Tugcu et al. (2012)
tarafindan ileri siiriilen model se¢imine duyarlilik ve Yildirim et
al. (2012) tarafindan iddia edilen enerji tiirlerine gore sonuglarin
farklilagsmasi, mevcut ¢alismanin bulgularmin yorumlanmasina
katk1 saglamaktadir.

5. SONUC VE POLITIKA ONERILERI

Bu calismada, E7 iilkelerinde yenilenebilir enerji ile
ekonomik biiyiime arasindaki nedensellik iligkisi 1990-2021
donemi i¢in incelenmistir. Yenilenebilir enerji, birincil enerji
icindeki pay1 ve toplam nihai enerji tiiketimi igindeki pay1 olmak
lizere iki alternatif gosterge kullanilarak temsil edilmistir. Ulkeler
arasindaki yatay kesit bagimliligi ve zaman i¢indeki yapisal
degisimleri dikkate almak amaciyla panel Fourier Toda-
Yamamoto nedensellik testi kullanilmistir.

PFTY nedensellik analizinin sonuglar1 hem tilkelere hem
de kullanilan  yenilenebilir  enerji  gOstergesine  gore
farklilagmaktadir. Panelin geneli i¢in sonuglar, birincil enerji
icindeki yenilenebilir enerji paymin yenilenebilir enerji
gostergesi olarak kullanildigi durumda yenilenebilir enerjiden
ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii bir nedenselligi
ongodrmektedir. Bu sonug, biiylime hipoteziyle uyumludur.
Alternatif yenilenebilir enerji gostergesinin kullanildigi durumda
ise koruma hipoteziyle uyumlu olarak, biiyiimeden yenilenebilir
enerjiye dogru tek yonlii bir nedensellik bulunmaktadir. Ulke
diizeyindeki sonugclar, panelin geneli icin elde edilen bulgularin
tim E7 iilkeleri igin gegerli olmadigmi gostermektedir. Ilk
yenilenebilir  enerji  gostergesinin  kullanildigi ~ durumda,
Endonezya, Rusya ve Tiirkiye icin biiylime hipotezi ile uyumlu
yenilenebilir enerjiden biiyiimeye dogru tek yonlii bir nedensellik
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bulunurken, Meksika’da koruma hipotezi ile uyumlu biiylimeden
yenilenebilir enerjiye dogru tek yonli bir nedensellik
bulunmaktadir. Brezilya, Cin ve Hindistan ekonomileri i¢in ise
tarafsizlik hipotezi ile uyumlu olarak iki yonde de herhangi bir
nedensellik  bulunmamaktadir. Nihai enerji tiiketiminde
yenilenebilir enerjinin paymnin kullanildig1r durumda Cin i¢in ¢ift
yonlii  nedensellik  bulunurken, Meksika’da yenilenebilir
enerjiden biiylimeye dogru tek yonli bir nedensellik
bulunmaktadir. Diger {ilkelerde ise alternatif yenilenebilir enerji
gostergesi altinda herhangi bir nedensellik iliskisi tespit
edilememistir.

Calismaya goOre yenilenebilir enerjinin biiyiimeyle
iliskisinin tekil bir yenilenebilir enerji gostergesi iizerinden
degerlendirilmesi hatali ya da eksik bir yoruma yol acabilir.
Birincil enerjideki ve nihai enerji tiiketimindeki yenilenebilir
enerji paylarmin farkli sonuglar vermesi, iilkelerin enerji
sistemlerinin farkli asamalarindaki dontisiimlerin biiyiimeyle
farkli bigimlerde iliskili olabilecegine isaret etmektedir. Bu
nedenle politika degerlendirmelerinde birincil enerji ve nihai
enerji paylarma ek olarak enerjinin mutlak miktari, sektorel
dagilimi, yogunlugu ve maliyeti gibi faktorlerin de géz oniinde
bulundurulmas: gerekmektedir. Ayni1 zamanda yenilenebilir
enerjinin biliylime ve biiylimenin yenilenebilir enerji tizerindeki
etki mekanizmalarinmn da ortaya koyulmas: gerekmektedir. Ulke
bazli farkli sonuglar biitiin iilkelere uygulanabilecek tek bir
politika recetesinin  bulunmadigin1  belirtmektedir.  Enerji
sektoriine ve 6zellikle yenilenebilir enerjiye yonelik gelistirilecek
politikalarin {ilke ve sektdr Ozelliklerini dikkate almasi
gerekmektedir. Ayrica politika yapicilarin uygulama sonuglarini
farkli enerji gostergeleri iizerinden diizenli olarak izlemesi ve
degerlendirmesi gerekmektedir.

Mevcut calisma bazi smirhiliklar icermektedir. Ilk olarak,
veri elde edilebilirligi nedeniyle ¢alisma y1llik ve nispeten kisa bir
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déneme odaklanmaktadir. Ikinci olarak c¢alisma nedensellik
iliskisini incelese de sermaye birikimi, is giicii, enerji fiyatlari,
finansal kosullar, fosil yakitlardan elde edilen enerji tiiketimi gibi
yenilenebilir enerji-biiytime iliskisini etkileyebilecek birgok
faktoriin etkisini thmal etmektedir. Ayrica enerjiyi temsil etmesi
icin kullanilan veri seti, enerji tlirleri ve sektorler arasindaki
farkliliklar1 yakalayamamaktadir. Son olarak analizde kullanilan
yontem politika etkilerinin  isaretini  ve  biiylikliglni
belirleyememekte, kisa ve uzun donem etkilerini
ayristiramamaktadir.

Gelecek caligmalarda oOncelikle inceleme doneminin
genisletilerek Ozellikle zaman serisi yontemleriyle iilke bazl
iliskinin  arastirilmasi,  farkli  tlkelerdeki  farkli  etki
mekanizmalarinin  ortaya konulmasi agisindan Onem arz
etmektedir. Bu yaklasim, iilkeye 0zgli politika Onerilerinin
gelistirilmesine katki saglayabilir. Ayrica enerji tiirlerinin ve
sektorel ayrimin ortaya koyulmasi iligkinin ayrintili olarak
irdelenmesine katkida bulunabilir.  Gelecek ¢alismalarda
yenilenebilir enerji ile ekonomik biiyiime arasindaki nedensellik
iliskisinin farkli kantillerde degisip degismediginin incelenmesi
literatiire katki saglayabilir. Etkinin isaretini/bliytikligiinii ve
kisa/uzun dénem ayrimini inceleyen modellerin kullanilmasi da
nedensellik bulgularinin daha somut politika degerlendirmelerine
doniistiiriilmesine katki saglayacaktir.
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