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OZET

Bu ¢alismada Orta Asya Ulkeleri (Azerbaycan, Kazakistan, Kwrgizistan, Tiirkmenistan,
Tacikistan ve Ozbekistan) ve Tiirkive Grneginde, ekonomik biiyiimenin belirleyicileri ve 2008
kiiresel ekonomik krizinin biiyiime iizerindeki etkileri 1990-2012 dénemi verileri kullanilarak
incelenmistir. 2008 krizi, ABD de ipotekli konut piyasasinda 2006 yili ortalarinda baslamis,
finansal piyasalari ve reel sektorii de etkilemis, Eyliil 2008 den itibaren Avrupa Birligi (AB)
iilkelerine ve diinyaya geneline yayilmis, diinya ekonomisinin %.2.3 oraninda kiigiilmesine yol acmis
ve tilkelerin basta ekonomik biiyiime olmak iizere makroekonomik dengelerini bozmustur. Analiz
sonucunda elde edilen ampirik bulgulara gore; iilkelerin ekonomik biiyiimelerine en ¢ok katkiyt
swraswla; kamu harcamalar, ihracat ve ozel tiiketim harcamalari yapmustir. Krizin ekonomik
biiyiime tizerindeki etkisi ise negatif ve istatistiki olarak anlamli bulunmustur.
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The Determinats of Economic Growth and 2008 Crisis: Panel Data
Analysis for Central Asia Countries and Turkey’s Economy

ABSTRACT

In this study the determinants of economic growth and the effects of 2008 global economic
crisis on growth were analysed by using 1990-2012 periods’ annual data in the sample of Turkey
and Central Asia Countries (Azerbaijan, Kazakhstan, Kyrgyzstan, Turkmenistan, Tajikistan, and
Uzbekistan). The 2008 crisis started in the USA in mid-2008 in mortgage markets and also affected
the financial markets and the reel sector and it spread all over European Countries (EU) and the
world from September 2008 and it caused a shrink in world economy by 2.3 % and distorted the
macroeconomic balances of countries including in particular the economic growth. According to
the empirical findings of the analysis the government expenditures, the export and the private
consumption expenditure in order made the most contribution to the countries’ economic growth.
Effect of the crisis on economic growth was negative and statistically significant.
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! Bu cahigma, Dogu Akdeniz Universitesi tarafindan 24-26 Mayis 2012 tarihleri arasinda
Gazimagusa/KKTC’de diizenlenen “13th International Conference on Econometrics, Operations
Research, and Statistics” (ICEOS-2012) sempozyumunda “2008 Kiiresel Ekonomik Krizinin
Tiirkiye ve Orta Asya Ulkelerinin Makroekonomik Degiskenlerine Etkileri: Panel Veri Analizi”
basligiyla sunulan calismanin diizenlenmis ve biiyiik dl¢iide genisletilmis seklidir.
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I. GIRIS

Diinyanin 1929 krizinden bu yana kiiresel dl¢ekte gordiigli en biiyiik kriz
olan 2008 krizi, 2007 yili Agustos ayinda finansal piyasalarda baslamis, biiyiik
sok haline gelmis, finansal sistem ve piyasalar iizerinde agir hasara neden
olmustur (IMF, 2008). Hasar oldukca biiyiik oldugu igin, iilkelerin ¢ogunda
piyasa ekonomisi islemesine ragmen ekonomi yonetimleri krizin etkilerini
azaltmak amaciyla birgok banka ve finans kurumunu kamulastirma yoluna
gitmislerdir. Ozellikle ekonomisi gelismis olan iilkeler kapitalist diizenin en
biiyiik bankacilik iflasiyla yiizlesmistir ve pek cok devlet piyasa ekonomisi
isleyisinin 6ziine aykir1 olarak goriilmemis bir sekilde finansal sisteme miidahale
etmistir (Reinhart and Felton, 2009).

1929 yili krizi olduk¢a biiylik Olgekte olmasmma ragmen, piyasa
ekonomisinin iglemedigi iilkelerde krizden hi¢ etkilenmeme veya c¢ok az
etkilenme durumu olmustur. Bu ¢ercevede 2008 krizi gerek giliniimiizde iilkelerin
entegre olmasi dolayisiyla etkiledigi tilkelerin ¢oklugu, gerekse kapitalist sistemin
karsilastigi ilk kiiresel kriz olmasi dolayistyla digerlerinden ayrilmaktadir.

Kapitalizmin bilimsel temellerinin kurucusu olarak bilinen Adam Smith,
1776 yilinda yayinlamis olan iinlii “Uluslarin Zenginligi” kitabinda kapitalizmin
kar odakli oldugu ve karm genellikle, zengin iilkelerde disiik, fakir tilkelerde
yiiksek diizeyde gerceklestigini bu yilizden kérin en yiiksek diizeyde gerceklestigi
iilkelerin krizden en fazla etkilenen iilkeler oldugunu belirtmistir (Onder, 2009).
Fakat kiiresellesme sonucu iilkelerin entegre olmasiyla 1990’lardan itibaren
meydana gelen finansal krizler ise hem gelismekte olan iilkelerde hem de gelismis
iilkelerde biiyiik yikimlara yol agmaktadir (Caramazza vd., 2000).

2008 kiiresel krizinin yayilmasi igsizlik ve biiylime gibi birgok
makroekonomik degiskeni olumsuz etkilemis, sadece iktisadi bir kavram
olmaktan ziyade neoliberal muhafazakar ideolojiyi sorgulanir hale getirmistir.
Kriz ve sonuglari goz oniine alindig1 zaman, piyasa ekonomisinin tiim sorunlara
care olusturabilen bir sistem olmadig: ifade edilebilir (Yeldan, 2008).

2008 ekonomik krizinin, temelinde tarihin en biiyiik konut ve kredi
balonu vardir (Stiglitz, 2008, Oztiirk ve Govdere, 2011). 2007 y1li Agustos ayinda
ABD’de ipotekli konut kredileri (mortgage) piyasalarinda ortaya cikan kriz,
finansal kurumlar ve piyasalari derinden etkilemistir (IMF, 2008). 2008 yilinin
ikinci yarisindan itibaren ABD ve Avrupa’da finansal piyasalar etkileyen kriz
finans temelli olmasmim yani sira ayni zamanda bir reel sektor krizidir ve
ilerleyen donemlerde krizin reel sektor iizerindeki etkileri ortaya c¢ikmistir
(Hatipoglu, 2011). ABD’de, bankalar tarafindan yanhs dagitilan konut
kredilerinin geri donmemesi, konuta dayali tiirev piyasalarinda konutlarin gercek
degerinin ¢ok {istiinde islem gdérmesi, denetim eksiklikleri krizin altyapisim
hazirlamistir ve dngoriilemeyen sonuglar ortaya ¢ikmistir (Shiller, 2010, Tong and
Wei, 2008).

Bankalar birincil piyasada mortgage kredileri vererek gayrimenkul
tizerine ipotek konulduktan sonra, ikincil piyasalara menkul kiymet ihra¢ etmekte
ve gayrimenkuliin menkul kiymete doniisme siireci bu sekilde islemektedir
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(Krugman, 2010: 133-137). ABD’deki mortgage mortgage kredileri, 6deme sekli,
faiz yapisi, kredi talebinde bulunan kisinin durumuna gore; Prime ya da A kalite
(iist gelir grubu), Alt A (orta gelir grubu) ve Subprime ya da riskli grup (alt gelir
grubu) olmak {izere {i¢ grupta incelenebilir ve risk durumuna goére uygun faiz
orani belirlenerek kredi verilir (Weaver, 2008: 22). 10 trilyon dolarlik hacmi olan
ABD’deki mortgage piyasasinda krediler tist gelir grubuna veriliyorken alt gelir
grubuna da verilmeye baglanmis, denetim eksikligi sebebiyle konut kredilerini
konut edinme yerine konut spekiilatorliigiine donligmesiyle sistemde sorunlar
ortaya ¢ikmaya baslamistir (Oztiirk ve Govdere, 2010). 2008 ortasinda ABD’de
alt gelir grubuna verilen mortgage kredilerinin hacmi 1.5 trilyon dolara
yiikselmistir. 2000’li yillarda, ABD’de faizler oldukga diisiik oldugu i¢in, alt gelir
grubundaki kisiler ¢ogunlukla degisken faizli kredileri tercih etmis, 2004 ’ten
itibaren faizlerdeki oynaklik (FED’in faiz oranlarini arttirmasi) ve konut
fiyatlarinin  diigmesiyle, bu kigiler aldiklar1 kredileri geri 6deyememeye
baglamislardir (Egilmez, 2009: 66).

Kriz siirecinde issizlik oranlarinin artmasi, toplam talebin azalmasi,
yatirnm planlarinin ertelenmesi, dis talepteki azalmaya bagli olarak ihracatin
diismesi, doviz kuru dengesizlikleri ve ekonomilerin resesyona girmesi ya da
negatif biliyiimeleri goriilmektedir (IMF, 2009). Ulus ekonomileri krizle birlikte
ortaya ¢ikan ekonomik ve sosyal ¢okiisleri engelleyebilmek icin finans
kurumlarin1 kurtarma, kamulastirma ya da destekleme, vergileri azaltarak toplam
talebi uyarma ve kamu harcamalarin1 arttirma gibi Keynesyen politikalar
izlemislerdir.

2008 kiiresel krizinin iizerinden 4 yil ge¢mesine ragmen, 2012 Aralik
ayinda Avrupa Birligi (AB) Dénem Bagkani olan Kibris Rum Yo6netimi’nin
Izlanda, irlanda, Yunanistan, Portekiz, Ispanya’nin ardindan iflasini agiklamasi,
17 milyar Euro’luk borcu i¢in IMF, AB ve Diinya Bankasi’'ndan olusan
Troyka’dan yardim talep etmesi (www.cnnturk.com) ve AB’nin en giglii
ekonomilerinden Almanya’nin biiyiime oranin1 asag1 yonli revize etmesi krizin
etkilerinin hala devam ettigine dair bir kanit sayilabilir.

Tiirkiye Ekonomisi’nin ihracatinda onemli paya sahip olan AB
tilkelerinde devam eden ekonomik sorunlarm iilkemizi etkilememesi
diisiiniilemez. Bu ¢aligmanin amaci; ekonomik biiylimenin belirleyicileri ve 2008
kiiresel ekonomik krizinin, iilkelerin ekonomik biiyiimeleri iizerindeki etkilerini,
krizden etkilendigi diisiiniilen 6 Orta Asya iilkesi ve Tirkiye’nin, 1990-2012
donemi verilerini kullanarak, panel veri analizi yOntemiyle incelemektir.
Calismada girisi takip eden ikinci boliimde; krizlerin siniflandirmasi yapilarak
diinyada ve Tirkiye’de meydana gelen krizler anlatilacak {igiincii béliimde; Orta
Asya ilkelerinin ve Tiirkiye nin makroekonomik durumlari incelenecek dordiincii
boliimde; krize iliskin literatiir 6zeti verilecektir. Ampirik analiz besinci boliimde
anlatilacak ve calisma sonug ve degerlendirme kismi ile tamamlanacaktir.
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II. KRIZLERIN SINIFLANDIRILMASI, DUNYADAKi VE
TURKIYE’DEKI KRIZLER

Ekonomik krizleri temelde para ve bankacilik krizleri ya da finansal
krizler olmak iizere iki grupta simiflandirilabilir. Her iki krizin birlikte olmasi
durumunda ikiz krizler olarak adlandirilmaktadir (Ozatay, 2009: 17, Kaminsky,
2000). Bunun yami sira bazi ¢alismalarda krizler dért baslik altinda toplanmustir;
parasal krizleri, bankacilik krizleri, finansal krizler ve dis borg krizleri (Oztiirk ve
Govdere, 2010).

Parasal krizler, dovize olan talebin spekiilatif ataklar sonucu artmasi,
iilkenin parasinin deger kaybina ugramasi durumunda ortaya ¢ikar. Dovize olan
talebin artmasiyla doviz kuru asir1 yiikselir ve bunun sonucunda déviz kuru rejimi
coker. Kisaca parasal krizler sonucu, Merkez Bankalarinin doviz rezervlerinde
yiiksek diizeyde deger kayiplari ortaya ¢ikar ve bu durum sermaye hareketlerinde
azalmalara yol acar. Sonug olarak parasal krizler, ulusal paranin devaliiasyonu
olarak ifade edilebilir (Saxton, 2002).

Bankacilik alaninda yeterli diizenlemelerin olmadig1 durumda, bankacilik
sektoriinde meydana gelen yonetimsel problemler, iflaslar ve yiikiimliiliiklerini
yerine getirememe durumunda, hiikkiimetler problemlerin ¢6ziimii i¢in bankalara
miidahale eder, (kurtarmak, kamulasgtirma vb.) mevduat sahipleri bankacilik
sistemine olusan giivensizlik ortami sonucu panikleyerek bankalardan paralarini
cekmek isterler (bank-run). Bu siiregte, mevduat sahipleri yatirim aract olarak,
hisse senedi ve tahvillerin yerine altin, doviz gibi giivenilir araglar1 tercih ederler.
Nitekim 2008 krizinin Amerika’da baslamasi sonucu yatirimcilar dolar yerine
giivenli liman olarak altii tercih etmis, altinin ons fiyati kriz 6ncesi 635$ iken
2012 y1linda ortalama 1706$’a yiikselmistir (www.dunya.com).

Finansal krizlerin ana sebebi, finans piyasalarinda meydana gelen
sorunlar sonucu finans kurumlarinin batmasi ya da sermayelerinin 6nemli 6l¢iide
azalmasidir. Bunun sonucunda, reel ekonomi iizerinde biiyiik yikici etkiler ortaya
cikabilir (Taylor, 2009). Finansal piyasalarin liberalizasyonu finansal krizlerle ve
bankacilik krizleri ile yakin iligkilidir. Finansal liberalizasyonun oldugu iilkelerde
bankacilik krizlerinin olma ihtimalini daha olasidir (Demirgiic-Kunt and
Detragiache: 1998). Dis borg krizleri, kamu borcunun ya da 06zel sektoriin
borcunun édenememesi veya siirdiiriilememesidir (Oztiirk ve Govdere, 2010).

Diinya genelinde son yiizyil diisiiniildiigii zaman yasanan en biiyiik kriz
1929 buhranidir. Krizin etkileri on yil boyunca devam etmis, borsa ¢okmiis,
fiyatlar %25 diismiis, issizlik oranlart on yil sonra bile %25 diizeyinde
seyretmistir. Krizden dort yil sonra bile GSMH 1929 yilindaki diizeyin %65 ini
yakalayabilmistir (Galbraith, 2009: 177-190).

Ozellikle 1990’1 yillarda teknolojik geligmelerle bilgiye hizli ve ucuz
erisilmesi, finansal piyasalarda risk ve getiri beklentilerine gore finansal iiriinlerin
cesitlenmesini saglamis, ayrica iilkeler arasi olusan ekonomik entegrasyonlar, dis
ticaretin ve sermaye hareketlerinin serbest hale gelmesiyle, ozellikle biiylik
ekonomilerde meydana gelen ekonomik krizler, diger iilkeleri kisa siirede etkiler
hale gelmistir (Egilmez, 2009: 9, 53). Diinyada finans piyasalarindaki
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kiiresellesme ve liberalizasyon sonucu, bilgi teknolojisindeki yenilikler sermaye
hareketlerini arttirirken krizlerin yayginlasmasini ve hizlanmasini da saglamistir.

1990’11 yillardaki krizler genel olarak degerlendirildigi zaman; 1992-1993
Doéviz Kuru Mekanizmast (ERM) Krizi siki para politikalarindan kaynaklanmis,
AB iilkelerinde ortaya ¢ikmis bir parasal krizdir ve gelismis iilkelerde ¢ikan
krizlere Ornektir. Ekonomik denge icerinde tiilketimin ya da yatirimlarin fazla
olmas1 da krizlere yol acabilir. Nitekim 1994-1995 Meksika krizi asir1 tiiketim
kaynakli, 1997-1998 Asya krizi ise asir1 yatirim kaynakhidir (Yay vd., 2001: 15-
30). Her ii¢ kriz temel makroekonomik degiskenlerdeki sorunlardan degil, daha
cok sabit, yari-sabit ve ortak bir para birimine bagh doviz kuru sistemlerinden,
reel doviz kurundaki asin yiikselmeden, uluslararas: likidite yetersizliginden ve
yogun sermaye hareketlerinden kaynaklanmistir. Meksika ve Asya krizinde ayrica
bankacilik sektoriindeki sorunlar 6nemli rol oynamistir. 1999 Brezilya Krizinde
ana sebep makroekonomik sorunlardir (Oztiirk ve Govdere, 2010).

1998 Rusya Kirizi, yiiksek biit¢e agiklari, kur riski, yabanci kredilerde kisa
vadeli borglarin agirligi, finans sektoriinde ve bankacilik sektoriinde altyapr ve
denetimsel sorunlar, maas ve iicret 6demelerinde biit¢e disiplininin kaybolmasi ve
sosyal glivenlik 6demelerine bagli borglarin artmasi, petrol ve gaz triinlerinin
fiyatlarinda asir1 diismeler sayilabilir. Asirt degerli doviz kuru, Peso’nun ihracatta
rekabet giiciinii kaybetmesi, kamu harcamalarindaki artig, vergi gelirlerindeki
diisiis ve yiiksek oranda igsizlik oranlarinin 1999 Arjantin Krizi’nin ana sebepleri
oldugu sdylenebilir (Hatipoglu, 2011).

1990’11 yillarda yasanan krizler genel olarak degerlendirildigi zaman;
krizlerin bircok ortak Ozelligi olmasimin yani sira, krizlerin tamamen ayni
ozellikte oldugu ve tek faktorden kaynaklandigi sdylenemez.

Tiirkiye’nin yasadig1 krizlere goz atacak olursak; 1994 krizi para krizi
olup, Dolar/TL paritesinin bozulmasindan kaynaklanmig, hazine iceride
borglanamaz duruma gelmis, kredi derecelendirme kuruluslarinin kredi notunu
diistirmesi sonucu, disaridan da kredi bulunamaz hale gelinmistir. Bunun {izerine
hiikiimet 5 Nisan 1994’te ekonomik istikrar programini uygulamaya koymus,
IMF ile bir stand-by anlasmas1 imzalanistir (Ozdemir ve Goger, 2011). Bu krizde
Avrupa para piyasalarindaki sorunlar ve spekiilatif sermaye hareketleri etkendir.

1997 Asya ve 1998 Rusya krizlerinden etkilenen Tiirkiye ekonomisi
yasanan 1999 depremi ile birlikte sanayi tesislerinin 6nemli Ol¢lide zarar
gormesiyle, 1999 yilinda %3,3 oraninda kiigiilmii, enflasyon %70’ faizler
%100’{i asnustir. Ulkedeki siyasi ve ekonomik istikrarsizlik ortami sonucunda
sermaye ¢ikislar1 yasanmis, doviz talebini arttirmis, uygulanmakta olan sabit kur
rejimi siirdiiriilemez hale gelmistir. Kasim 2000°de Demirbank merkezli
bankacilik krizinin ortaya ¢ikmasi sonucunda bankalarm bir kismu Tasarruf
Mevduati Sigorta Fonuna devredilirken, bazilar1 da batmistir. Bankacilik
sektoriindeki yolsuzluklar sonucu bireylerin tasarruflarini yastik altinda tutmalari
ve yurtdisina sermaye ¢ikiglar1 sonucu piyasada TL sikintisi bag gostermis ve
faizler 21 Subat 2001°de gecelik faiz %6200 olmustur (Egilmez, 2009: 78).
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Merkez Bankasi artan doviz kuru baskilar1 karsisinda, 22 Subat 2001°de sabit kur
rejimini terk ederek, serbest kur rejimini uygulamaya koymustur.

Tiirkiye’nin ihracatinin 6nemli bir kisminin AB {ilkelerine ve Amerika’ya
bagli olmas1 sebebiyle krizdeki iilkelerin talebinin diigmesi sonucu 2008 krizi
Tiirkiye’yi; ihracat kanalindan etkilemistir. Ihracatin diismesi sonucu iiretim
azalmis, ekonomi kii¢lilmiis, firmalarin hizla is¢i ¢ikarmasi sonucu Subat 2009°da
issizlik %16,1’e yiikselmistir. Bu siirecte ihracat Mayis 2009°da bir 6nceki yilin
ayn1 donemine oranla % 41, 2009 sonunda 2008’e gore % 23 oraninda azalmistir.
Tiirkiye’nin krizin derinden etkiledigi AB iilkelerine olan ihracat1 % 25,9, OECD
iilkelerine ise % 23,1 oraninda azalmistir. Ekonomileri gérece daha zayif olan
Karadeniz Ekonomik Isbirligi’ne bagl iilkeler de krizden derinden etkilenmisler
ve bu iilkelere Tiirkiye nin yaptig1 ihracat % 41 oraninda azalmistir (Ozdemir ve
Goger, 2011). 2008 kiiresel kriz tiim diinya iilkeleri gibi Tiirkiye’yi de derinden
etkilemistir. Bu siirecte Tiirkiye’nin Arap ve Afrika iilkeleri ile dis ticaretinin
artmasi, ekonomi yonetiminin uyguladigi para ve maliye politikalar1 ve 2001 krizi
tecriibesiyle bankacilik sisteminin giiglii olmasinin krizin etkilerini azalttig1
sOylenebilir.

1. ORTA ASYA ULKELERIi VE TURKIYE’NIN
MAKROEKONOMIK DURUMU

Yasanan 2008 ekonomik krizi, iilkelerin ekonomik biiyiimelerinden dis
ticaretlerine, istthdam oranlarindan cari agiklarina, sermaye hareketlerinden
borsalara kadar pek c¢ok makroekonomik degiskeni ilizerinde, onemli etkiler
meydana getirmistir. Tablo 1°de Orta Asya Ulkeleri’nin secilmis makroekonomik
gostergeleri verilmistir.

Tablo-1: Orta Asya iilkeleri ve Tiirkiye’nin Makroekonomik Gostergeleri*

Niifus Kisi Bagi GS){iH GSYIiH ihr_acat ihracat ith.alat ithalat

(Milyo Gelir($) (Milyar |Siralama| (Milyar |Siralama| (Milyar [Siralama
n) $) S1 3$) s1 $) s1
Azerbaycan| 9.2 7164 66.6 64 35.7 57 17.0 76
Kazakistan | 16.7 12116 203.5 48 96.8 41 61.7 50
Kirgizistan | 5.5 1160 6.4 142 3.2 107 6.4 102
Tarkmenist 5 4 6798 351 | B | w7 | % | s | T
Tacikistan | 8.0 871 6.9 140 1.2 118 4.4 114
Ozbekistan | 29.7 1717 51.1 72 14.2 71 15.2 78
Tiirkiye 73.9 10666 789.2 17 208.6 30 249.0 23

Kaynak: Diinya Bankast ve DPT verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.
*:2012 yil1 baz alinmistir.

Tablo-1’de goriildiigii gibi, Orta Asya iilkeleri igerisinde ekonomik
blytkligi en fazla olan iilke Kazakistan’dir. Kazakistan 203.5 Milyar $’lik
biiylikliigli ile ekonomik biiylikliik olarak diinya genelinde 48. siradadir.
Kazakistan’1 66.6 Milyar$’lik ekonomik biiyiikligii ile Azerbaycan takip etmekte
ve bu iilkenin ekonomisi diinyada 64. siradadir. Ozbekistan ekonomik biiyiikliik
olarak 51.1 Milyar $ ile 72. sirada, Tiirkmenistan 35.1 Milyar $’lik biiyiiklik ile

130



Yonetim ve Ekonomi 21/1 (2014) 125-142

88. Siradadir. Tacikistan ve Kirgizistan’in ekonomik biiytikliikleri 6.9 ve 6.4
Milyar $ olup 140 ve 142. Siradadirlar. Orta Asya iilkelerinin toplam ekonomik
biytikliigiine bakildigi zaman ise 369.6 Milyar$’lik hacim s6z konusudur. Kisi
bagi gelir géz Oniine alinirsa, Kazakistan 12116% ve Azerbaycan 7164$ gelir ile
ilk siradadirlar.

Orta Asya iilkelerinin dig ticaret rakamlar1 incelendigi zaman Kirgizistan
Tacikistan ve Ozbekistan acik vermekte, diger iilkeler ise dis ticaret fazlasi
vermektedir. Diger llkelerin dig ticaret fazlasi vermesinin ana sebebi sahip
olduklart petrol ve dogalgaz gaz ihracatidir. 2010 yili goz Oniine almirsa
Azerbaycan’m mal ihracatinin % 87’sini petrol ve petrol iriinleri olusturmakta,
dis ticaretinin yarisim italya, Fransa ve Israil’e yapmaktadir. Kazakistan’in mal
ihracatinin % 65’in ham petroldiir. Ham petrol ve petrol iiriinleri diistiniiliirse bu
oran % 71’e c¢ikmakta, ihracatiin % 42,2’sini Cin, Italya ve Fransa’ya
yapmaktadir. Kirgizistan’in mal ihracatinin % 45’inin altindan olusturmakta ve
Isvigre, Birlesik Arap Emirlikleri ve Rusya Federasyonu ile agirlikli olarak ticaret
yapmaktadir.

Tablo-2: Orta Asya iilkeleri ve Tiirkiye’nin Bilyiime Rakamlari

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 |2007 |[2008 |2009 |2010 |2011 |2012
Azerbaycan 99| 106| 11,2| 102| 26/4| 345| 250| 10,8 9,3 5,0 1,0 2,2
Kazakistan 13,5 9,8 9,3 9,6 9,7| 10,7 8,9 33 1,2 73 75 5,0
Kirgizistan 53 0,0 7,0 70| -0,2 31 8,5 8,4 29| -14 70| -08
Tacikistan 10,2 91| 10,2| 10,6 | 105 -157| 21,7| 21,2 3.9 6,5 74 75
Tiirkmenistan 204| 158 | 171| 172| 13,0| 11,4 11,8| 147 6,1 9,2 99| 111
Ozbekistan 4,2 4,0 42 7,7 7,0 73 9,5 9,0 8,1 8,5 8,3 8,2
Tiirkiye -5,7 6,2 53 9,4 84 6,9 4,7 07| -48 9,2 8,5 2,2

Kaynak: Diinya Bankasi verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Orta Asya lilkeleri ve Tiirkiye nin biiylime rakamlar1 gbz oniine alindig1
zaman; 25 Mayis 2005 Bakii-Ceyhan boru hattinin agilmasi ve petrol ihracati ile
2005-2007 doneminde %28.6 gibi oldukea yiiksek biiylime rakamlarin1 yakalayan
Azerbaycan’in 2008’den itibaren biliylimesi %10.8’¢ diismiis ve 2012 yilinda
%2.2 olarak gerceklesmistir. Kazakistan 2008 krizine kadar %8 civarinda
biiyiirken, 2008-2009 déneminde %2.2 biiylimiistiir. Kirgizistan kriz 6ncesi 2007
ve 2008’de %8 biiylirken, 2009 yilinda bu rakam %2.9 olmus, 2010 yilinda ise
negatif olarak gerceklesmistir.

Tacikistan 2007 ve 2008’de %21 gibi biiyiime rakami yakalamigken
2009°da bu rakam %?3.9’a dismiistiir. Tirkmenistan 2001-2012 déneminde en
diisiik biiyiimeyi 2008 krizinden sonraki yillarda yasamistir. Ozbekistan ise kriz
ile birlikte %1’lik biiylime kaybi yasamistir. Kriz doneminde negatif biiylime
Kirgizistan ve Tirkiye’de gerceklesmistir. Kriz sonrasi biiylime rakamlari
incelendiginde ise en hizli toparlanma Tiirkiye ekonomisinde gergeklesmis ve
Cin’den sonra diinyada en hizli biiyiiyen iilke olmustur.
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Sekil-1: Orta Asya iilkeleri ve Tiirkiye nin Issizlik Rakamlar

14 A.
12 N \ 94— Azerbaycan
10 - w— == Kazakistan
8 == Kirgizistan
6 =—=Tacikistan
4 f=Tiirkiye
2 —m —&—Tiirkmenistan
0 T T T T T T T f T T ™ Ozbekistan
o - ™~ (52] = LN w0 ™~ o0 )] o —
o o o o o o o o o o - —
o o o o o o o o o o o o
~J ~J ~J ~J ~J ~J ~J ~J ~J ~J ~J ~J

Kaynak: Diinya Bankasi ve Asya Kalkinma Bankast.

Sekil 1 ve Tablo 3’ten izlenebilecegi gibi, Orta Asya iilkeleri ve
Tiirkiye’nin igsizlik oranlar1 incelendigi zaman; Azerbaycan, Kazakistan,
Tiirkmenistan ve Ozbekistan da issizlik siirekli azalmis 2008 krizinden
etkilenmemistir. Tacikistan, Tiirkmenistan ve Ozbekistan’da issizlik oranlari
%5’in altindadir. Orta Asya iilkeleri icerisinde 2008 krizi siiresince issizligin
arttig1 lilke Kirgizistan ve Tacikistan’dir. Fakat igsizlik oranlarindaki artig oldukga
diisiik diizeydedir. _

Tablo-3: Orta Asya tilkeleri ve Tiirkiye’nin Igsizlik Rakamlari

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

Azerbaycan 10,9 |10 92 |8 73 |66 (63 |59 |57 |56 |54 |51

Kazakistan 104 |93 |88 |84 |81 |78 |73 |66 |66 |58 |54 |53

Kirgizistan 78 |86 |99 |85 |81 |83 |81 |82 |84 [87 |87 |86

Tacikistan 23 |25 |24 |2 19 (22 (23 (22 |2 21 (24 |25

Tirkmenistan* |24 |26 |25 |26 [26 |26 |26 |26 |26 [26 |26 |26

Ozbekistan o4 |04 |03 |04 |03 |02 |02 |01 (02 |01 |01 |02

Tiirkiye 84 |104 |10,5 |10,8 |106 |10,2 |10,3 |11 14 119 |98 |91

Kaynak: Diinya Bankas1 ve Asya Kalkinma Bankasi. *: Tiirkmenistan’in 2005’ten itibaren igsizlik
rakamlar1 mevcut degildir. Grafik ¢izebilmek i¢in 2005 rakamlart alinmustir.

Sekil 1 ve Tablo 3’te goriilebilecegi gibi Tiirkiye’nin isgiicii piyasasi
2008 krizinden oldukga fazla etkilenmis, Subat 2009°da %16.1 ile en yiiksek
seviyeyi gormiistiir. Kriz dncesi %10 civarinda olan issizlik 2010 yilinda %14’
yikselmistir. Tiirkiye’de issizlik oranlar1 ancak 2011 yilinda 2008 krizi oncesi
diizeye inebilmistir. Tiirkiye enerjisini ithal eden iilkedir ve petrol ve dogal gaz
acisindan yeterli dogal kaynaklara sahip degildir. Bu yiizden kriz donemlerinde

132




Yonetim ve Ekonomi 21/1 (2014) 125-142

isgiicli piyasas1 zarar gdrmektedir. Orta Asya iilkelerinde ise ihracat petrol ve
dogal gaza dayali oldugu i¢in krizlerden isgiicii piyasasi olduk¢a az etkilenmekte
ya da etkilenmemektedir.

IV. LITERATUR

2008 kiiresel ekonomik krizine iligkin literatiir g6z Oniine alindiginda;
caligmalarin  biiyilk c¢ogunlugu kriz Oncesi ve sonrast durumlara iligkin
makroekonomik durumun Ozeti seklindedir. Bazi ¢alismalar kriz sinyallerinin
Ongoriilebilmesi i¢in yapilan ekonometrik analizlerdir. Ekonometrik g¢aligmalar
genellikle krizin issizlik ve ekonomik biiyiime {izerindeki etkilerini analiz etmeye
yoneliktir. Analizlerin bir boliimii krizleri kukla degisken olarak modele dahil
etmis ve makroekonomik degiskenler lizerindeki etkilerini incelemistir.

Reinhart ve Rogoff (2008), farkli tiilke Orneklerinde 1899-2001
doneminde bankacilik sektoriinde meydana gelen 14 biiyiik krizi, panel veri
analiziyle incelemistir. Analiz sonucunda; kriz siirecinde tlkelerin milli
gelirlerinin %9.3 azaldigini, issizlik oranlarmin %7 arttigini ve krizlerin etki
siiresini yaklagik 2 y1l oldugunu belirtmistir. Igsizlik oranlarmin krizlerden, diger
makroekonomik degiskenlere gére daha uzun siireli etkilendigini, bu siirenin
yaklasik 4.8 yil oldugunu bulmustur.

Rose ve Spiegel (2009), 107 iilke igin 2008 krizi MIMIC (Multiple
Indicator Multiple Cause) modeli yardimiyla birgok makroekonomik degiskeni
kullanarak yaptigi analiz sonucunda krizin ilk sinyallerinin 2006 ve oncesinde
olabilecegini ifade etmistir.

Weeks (2009), 2008 krizinin ekonomik biiylimeye etkisini, Sierra Leone
orneginde arastirmustir. Analizde 2008 krizini kukla degisken olarak modellemis
ve krizin ekonomik bilylimeyi olumsuz yonde etkiledigini ifade etmistir. Ayrica,
ihracat ve kamu harcamalarinin %19, ithalatin %37 diizeyinde biiylimeyi
etkiledigi bulgusuna ulagsmistir.

Ozdemir ve Géger (2011), Tiirkiye ekonomisi icin 2008 krizinin
makroekonomik degiskenler tizerindeki etkilerini, 1988-2011 doénemi aylik
verileriyle, VAR analiziyle arastirmis ve Krizin etkisinin yaklagik iki yil
siirdiigiinii belirtmistir.

Oztiirk ve Govdere (2011), kiiresel kriz sebeplerini, sonuglarmi ve
Tiirkiye ekonomisine etkilerini inceledigi ¢alismasinda, krizin diger krizlerden
farkli olarak, oncelikle likidite sikigikligindan kaynaklanmadigini, piyasalarda
yeterli miktarda likiditenin var oldugunu, ancak paraya sahip olanlarin geri
O0denmesi  noktasinda  belirsizlik olanlara verme  konusunda istekli
davranmadiklarim ifade etmistir. Tkinci olarak, bu krizde gelir degil borg talep
sokunu tetiklemistir. Krizin dogrudan konut kredilerinden degil, buna yapilan
islem yapilan tlirev piyasalarindan kaynaklandigini belirtmistir. Tirkiye’nin
krizden ihracat kanali yoluyla 6nemli Olciide etkilendigini belirtmis ve ihracatta
iilke cesitliliginin 6nemine vurgu yapmustir.

Hatipler (2011), c¢alismasinda Tirkiye’nin 2008 krizi ile miicadele
kapsaminda almis oldugu mali nitelikteki tedbirlerin, krizin Tirkiye'yi az
etkilemesinin sebebi oldugunu ifade etmistir. Krizin biiyiime hizlarinda ve toplam
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talepte diisiise neden oldugu, durgunluk ve enflasyonist egilimlere yol agtigini
belirtmistir.

Ates (2011), 2008 krizini uluslararas: iligskiler baglaminda irdelemis,
krizin durgunluga yol agacagini, fakat kriz sonrasi donemde tekrar eskiye
doniilebilecegini belirtmis, kriz siireclerinin kiiresellesmeye ivme kazandirdigini
belirtmistir. 1929 krizinin 2. Diinya savasini tetikledigini fakat sonrasinda GATT,
DB, IMF, NATO vb. kurulmasiyla biitiinlesmenin arttigin1 vurgulamistir.

Gengtiirk vd. (2011), Tirkiye 6rneginde 2008 krizinin etkilerini, BIST de
yer alan 77 firmanin finansman yapisi yoniiyle incelemistir. Kriz ile birlikte
firmalarin borg/sermaye oraninin artig gostererek %52’ye geldigi, kisa vadeli borg
diizeyinin %113, uzun vadeli borg diizeyinin ise %53 arttigini belirtmistir.

Hepaktan ve Cinar (2011), 2008 krizinin Tiirkiye iizerindeki etkisini reel
sektor yoniiyle incelemistir. Analizde, sanayi iiretim endeksi, déviz kuru ve kriz
kukla degiskeni yardimiyla incelemistir. Analizde, kriz kuklasinin ve doviz
kurunun sanayi liretim endeksini negatif yonde etkiledigini belirtmistir. Ayrica
doviz kurlarindaki artiglarin sanayi iiretim endeksi tizerindeki etkisi oldukca
yiiksek diizeyde bulunmustur.

Xu and Hamori (2012), 2004-2010 déneminde BRIC iilkeleri ve Amerika
arasindaki hisse senedi fiyatlar1 arasindaki dinamik iligkileri incelemislerdir. 2008
krizinin etkilerini izleyebilmek amaciyla Eyliil 2008 yilin1 baz alarak iki donem
icin yaptiklar1 ¢aligmada, kriz sebebiyle BRIC ve Amerika arasindaki hisse senedi
fiyatlar1 aras1 etkilesimin zayifladigi bulgusuna ulasmslardir.

Furceri and Mourougane (2012), OECD iilkeleri i¢in 1960-2008 donemini
kapsayan c¢aligmasinda, krizin ¢ikt1 iizerindeki etkisinin kalic1 ve negatif oldugunu
ve Uretimi % 1.5-2.4 araliginda disiirdigiinii belirtmis, ekonomilerin yapisal
ozelliklerine gore etkilenme diizeyinin degigebilecegini ifade etmistir.

Kavcioglu (2012) calismasinda, Tiirkiye’nin yasadig1r krizler sonrasi
donemlerde bankacilik sektoriiniin  kredilerinin  sektdrel dagilimlarinin  ve
sektorlerin biiylimeye katkilarinin analizlerini yapmustir. Yazara gore; ozellikle
2001 krizi sonrast bankacilik alaninda yapilan diizenlemelerin 2008 krizinin
etkilerinin azaltilmasina 6nemli katkilar sagladigi ve kredi hacmi artislarinin
biiylimeyi destekledigini belirtmistir. Ayrica, 2010 yilinda Tirkiye ekonomisinin
biiytimesine katkiy1 en fazla olan sektorlerin sirasiyla, imalat sanayi, toptan ve
perakende ticaret, ulagtirma, haberlesme ve depolama hizmetleri ile insaat
sektorii oldugunu belirtmistir.

Erol ve Ozdemir (2012) calismasinda, 2008 krizinin isgiicii piyasalari
iizerindeki etkilerini incelemistir. Yazarlar, krizin en ¢ok isgiicii piyasasini
etkiledigini ve bu etkilerin azaltilmasinda alinan tedbirlerin gecikmis oldugunu
belirtmislerdir. Ayrica yazarlar, kriz siireclerinde karar vericilerin aktif istthdam
politikalar1 uygulamalar1 gerektigini ve bu politikalarin uygulanma siirecinde
uygulanan politikalarin sosyal etkilerinin de gbz Oniinde tutulmasi gerektigini
belirtmiglerdir.

Deveci ve Degirmen (2013), calismasinda; Amerika ve Tiirkiye 6rneginde
2008 kiiresel kriz ¢er¢evesinde ikiz agiklar ve kriz iliskisini Granger nedensellik
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ve Johansen esbiitiinlesme analizi ile incelemislerdir. Analiz sonucunda; ikiz
aciklarin Amerikan ekonomisi iizerinde etkisi saptanirken, Tiirkiye ekonomisi igin
net bir sonuca ulasgilamamustir.

V.AMPIRIK ANALIZ

A. Veri Seti ve Model

Bu calismada, krizden etkilendigi diisiiniilen alt1 Orta asya {ilkesi ve
Tiirkiye’ye ait, 1990-2012 dénemi, yillik GSYIH (Y), 6zel tiiketim (C), kamu
harcamalar1 (G), ihracat (X) ve ithalat (M) verileri kullanilmigtir. 2008 kiiresel
ekonomi krizi, kukla degiskenle (K) modele dahil edilmistir. Veriler, IMF ve
UNCTAD’dan diizey degerleri olarak alinmistir. Serilerin logaritmalar1 alinmis ve
ithalat serisi negatif hale doniistiiriilmiistiir.

Analizde, Keynesyen milli gelir fonksiyonu temel alinarak, diger
degiskenlerin ekonomik biiylime {lizerindeki etkileri belirlenmeye caligilmistir.
Yani ¢caligmanin matematiksel modeli:

Y=C+G+X—M (1)
Bigiminde olup, bu ifade ekonometrik modele doniistiiriildiigtinde:

Y, =g +oxy Cotoeg Gty Xo—ocg Mo 4ocg K, + 1, (2)

bicimindedir.

Analiz igin Stata 11 ve EViews 5.1 ekonometrik analiz programlarindan
yararlanilmig olup, model se¢cimi ve dogrulama testleri (degisen varyans ve
otokorelasyon) i¢in kodlar® kullanilmustir.

B. Yontem

Farkl iilkelere ait verileri bir arada inceleyebilmek icin, panel veri analizi
yontemi kullanilmigtir. Panel veri analizi (Baltagi, 2001; Gujarati, 1999):

Vie =0 +X,.5 4 U (3)

modelinde yer alan hata teriminin ( “:r ) bireysel ve zaman etkileri
yoniinden bilesenlerine ayristilmasina dayanmaktadir. Modelde i tilkeleri, t de
zamani gostermektedir. Hata terimi ayristirildiginda:

U= + A + 8, (4)
elde edilir. Elde edilen bu son esitlige, hata bilesenleri modeli (error component
model) denir. Burada H:; bireysel etkieri, At ise zaman etkilerini gosterir.

pi, A ve 9;~11D(0,07) (Independent Identically Distributed) yani hata
terimlerinin ortalamasinin sifir, varyansinin sabit oldugu ve normal dagildig
(beyaz giiriiltii slirecine sahip oldugu) varsayilmaktadir.

Panel veri analizinde; o6nce serilerin duraganliklar1 panel birim kok
testleriyle incelenmektedir. Sonra bireysel ve zaman etkilerinin tiri
belirlenmelidir. Aciklayici degiskenler arasinda, agiklanan degiskenle yakin iligki
icinde oldugu diisliniilen ve dolayisiyla igselliginden siiphelenilen degisken
oldugunda, igsellik smamasi yapilmalidir. Sonrasinda model tahmin edilip,

2Kodlar igin Pamukkale Universitesi’nden Dog. Dr. Biilent Giiloglu ve Dog. Dr. Saban Nazlioglu’na
tesekkdir ederim.
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modelde degisen varyans ve ardisik i¢sel bagimlilik (otokorelasyon) sorunlarinin
varlig1 test edilmelidir.

C. Panel Birim K6k Analizi

Verinin hem zaman hem de yatay kesit boyutuna iliskin bilgiyi dikkate
alan panel birim kok sinamalarinin, sadece zaman boyutuyla ilgili bilgiyi gz
Oniline alan zaman serisi birim kok simamalarindan, istatistiksel anlamda giiclii
oldugu kabul edilmektedir (Im, Pesaran ve Shin,1997; Maddala ve Wu, 1999;
Taylor ve Sarno, 1998; Levin, Lin ve Chu, 2002; Hadri, 2000; Pesaran, 2006;
Beyaert ve Camacho, 2008). Ciinkii yatay kesit boyutunun analize eklenmesiyle,
verideki degiskenlik artmaktadir.

Panel birim kok sinamasinda karsilasilan ilk sorun, paneli olusturan yatay
kesitlerin birbirinden bagimsiz olup olmadiklaridir. Panel birim kok testleri bu
noktada; birinci kusak ve ikinci kusak testler olmak iizere ikiye ayrilmaktadir.
Birinci kusak testler de homojen ve heterojen modeller olmak iizere ikiye
ayrilmaktadir. Levin, Lin ve Chu (2002), Breitung (2000) ve Hadri (2000)
homojen model varsayimina dayanirken; Im, Pesaran ve Shin (2003), Maddala ve
Wu (1999), Choi (2001) heterojen model varsayimina dayanmaktadir. Baslica
ikinci kusak birim kok testleri ise MADF (Taylor ve Sarno, 1998), SURADF
(Breuer, Mcknown ve Wallace, 2002), Bai ve Ng (2004) ve CADF’dir (Pesaran,
2006).

Bu caligmada, analize dahil edilen iilkeler homojen olmadig: i¢in, Im,
Pesaran ve Shin (2003) (IPS) testi kullanilacaktir. Bu test:

E.

AV =, YVieoy + ) By AV + X0 4 5 5
.ll.:j'

o

modeline dayanmaktadir. Burada *:; hata diizeltme terimi olup, loc: | <1

oldugunda, serinin trend duragan , o< | 2 oldugunda ise birim kdke sahip, yani

duragan olmadig: anlasilmaktadir. IPS testi, ®: lerin yatay kesit birimleri igin

farklilasmasina, yani heterojen panel yapisina izin vermektedir. Testin hipotezleri:

Ho: ®: =1 biitiin yatay kesit birimleri i¢in. Yani seri duragan degildir.

Hi: %: =1 en az bir yatay kesit birimi i¢in. Yani seri duragandr.

Test sonucunda elde edilen olasilik degeri 0.05’ten kiiciik oldugunda, Ho
reddedilmekte ve serilerin duragan olduguna karar verilmektedir. IPS panel birim
kok testi sonucglari, Tablo 4’te yer almaktadir. Tablo 4’teki sonuglar
incelendiginde, tiim serilerin birinci farkta duragan hale geldikleri goriilmektedir.
Yani, incelenen donemde, makroekonomik degiskenlerin duragan olmadiklart ve
bu degiskenler iizerine gelen soklarin etkisinin, zaman i¢inde kaybolmadigi
gorilmiistiir.
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Tablo-4: IPS Panel Birim K6k Testi Sonuglar

B o Diizey Olasilik Birinci Olasihk
Degeri Degeri Farki Degeri

Y 0.76 0.77 -6.16 0.00

C -0.24 0.40 -8.69 0.00

G 0.53 0.70 -6.22 0.00

X -0.27 0.39 -8.21 0.00

M -1.22 0.10 -6.83 0.00

Not: Panel birim kok sinamasinda Schwarz kriteri kullanilmis olup,
maksimum gecikme uzunlugu 3 alinmigtir. Seriler igin test yontemi olarak,
sabitli ve trendli model kullanilmistir.

Bu sonugtan hareketle, son ekonomik krizin, iilkelerin ekonomilerini
onemli dlciide istikrarsizlagtirdig sdylenebilir.

D. Breush- Pagan Lagrange Multiplier (LM) Testi

Analizin bu asamasinda, bireysel etkilerin ve zaman etkisinin tiiriiniin
(rassal veya sabit oldugunun) belirlenmesi amaciyla, LM testi yapilmistir. Secilen
tilkeler belirli bir ekonomik grubun iiyesi olmadig1 i¢in, bireysel etkilerin rassal
olabilecegi, incelenen donemde {ilkelerin biiyiik kismini etkileyen bir ekonomik
kriz oldugu i¢in zaman etkilerinin de rassal olabilecegi 6ngdriilmiistiir. Etkilerin
gercekten rassal olup olmadiklarina, LM testi ile karar verilebilmektedir (Baltagi.
2001:15).

LM testi, LM; ve LM seklinde ikiye ayrilmaktadir. LM=LM;+LM3’dir.
LMy; bireysel etkilerin rassalligmi, LM> de zaman etkilerinin rassalligimi test
etmektedir.

LM; testinde; Ho: oi =0 (Bireysel etkiler yoktur) hipotezi, LM;
istatistigi  ile test edilmektedir. LM; istatistigi, asagidaki formiille
hesaplanmaktadir.

N.T [E';?‘::ﬂ:Egﬂ:ﬂ:r:l:: 1 "
2(T—-1) l it D= UL (6)
Burada & ; (4) nolu denklemdeki bireysel etkileri, N; yatay kesit (iilke)
sayisini, T; zaman boyutunu, i, (3) nolu denklemdeki hata terimlerinin tahminini
ifade etmektedir. Bu test sonucunda elde edilen olasilik degeri, 0.05’ten kii¢iik
oldugunda, Ho reddedilmekte ve bireysel etkilerin rassal olduguna karar
verilmektedir.

LM, testinde; Ho: ai =0 (Zaman etkileri yoktur) hipotezi, LM;
istatistigi  ile test edilmektedir. LM, istatistigi, asagidaki formiille
hesaplanmaktadir.

.I[.:1r:ir-_|_ =

-

T2 -D| SL3LLE ™
Burada # ; (4) nolu denklemdeki bireysel etkileri, N; yatay kesit (iilke)
sayisini, T; zaman boyutunu, &; (3) nolu denklemdeki hata terimlerinin tahminini
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ifade etmektedir. Bu test sonucunda elde edilen olasilik degeri, 0.05’ten kiiciik
oldugunda, Ho reddedilir ve zaman etkilerinin rassal olduguna karar
verilmektedir.
LM=LM;+LM; testinde;

&

Ho: %« = 92 =0 (Bireysel etkiler ve zaman etkileri yoktur)

Hy: Oi #0veya of # 0 ya ga her ikisi de # 0 (Etkilerden en az biri ya
da ikisi de rassaldir).

Elde edilen olasilik degeri, 0.05’ten kiigiik oldugunda, Ho reddedilmekte
ve etkilerin her ikisinin de rassal olduguna karar verilmektedir. Bu durumda iki
yonlii rassal etki modeli ile tahmin yapilmaktadir. Tablo 5’te LM testlerinin

sonuglar1 yer almaktadir.
Tablo-5: LM Testleri

Test Olasilik Degeri Karar

LMy 0.013 Bireysel Etkiler Rassaldir.

LM; 0.275 Zaman Etkileri Rassal Degildir.

LM 0.039 Bireysel Etkiler ve Zaman Etkileri Rassaldir.

Tablo 5°teki sonuglara genel olarak bakildiginda, bireysel etkilerin ve
zaman etkilerinin® rassal oldugu goriilmektedir. Bu sonugtan hareketle, tahmin iki
yonlii rassal etki modeli ile yapilmistir.

E. Hausman I¢sellik Testi
Calismanin bu agsamasinda, bireysel etkilerle agiklayici degiskenler arasinda iligki
(igsellik problemi) olup olmadigi, Hausman yontemi ile test edilmistir. Testin
hipotezleri:

Ho: Cov(#sé: X3it) = 0 fesellik problemi yoktur.

Hi: Cov(#id: X,it) = 0 fgsellik problemi vardir.

Burada #:; (4) nolu denklemdeki bireysel etkileri, iz ise (3)
denklemdeki agiklayici degiskenleri gostermektedir. Analiz sonucunda elde
edilen X* (Chi2=Kikare)’nin olasilik degeri 0.05’ten kiigik oldugunda, Ho
reddedilmekte ve modelde igsellik probleminin olduguna karar verilmektedir.
Igsellik problemi oldugunda, sabit etkiler modeli kullanilir (Greene, 2003). Ho
kabul edildiginde ise rassal etkiler modeli kullanilmaktadir. Bu tahmin; etkin,
sapmasiz ve tutarhidir. Hausman testi, LM testinin bir alternatifi degildir. Ancak,
LM testi ile verilen kararin bir saglamasi islevini de gdrmektedir.

Hausman testi yapilmis ve Chi2=16.82 ve Chi2 olasilik degeri=0.542
bulunmus olup, bu deger 0.05’ten biiyiik oldugu i¢in, Ho hipotezi kabul edilmis,
modelde igsellik sorunun olmadigina karar verilmistir. Bu durumda, analizin
rassal etkiler modeliyle yapilmasi gerekmektedir ve bu sonu¢ da LM testi
sonuclarini desteklemektedir.

8 LM2’nin olasilik degeri 0.05’ten biiyiik oldugu i¢in, zaman etkisinin rassal olmadig1 diisiiniilebilir.
Bu durumda etkinin sabit olup olmadiginin F testi ile test edilmesi gerekecektir. Ancak; hem toplam
LM testine gore, hem de analiz doneminde iilkeleri genel olarak etkileyen bir faktor (2008 kiiresel
ekonomik krizi) bulundugu i¢in, zaman etkisinin de rassal olduguna karar verilmistir.
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F. ki Yonlii Rassal Etkiler Model Tahmini
Panel veri analizi, iki yonlii rassal etki modeli ile tahmin edilmis ve elde

edilen sonuclar Tablo 6’da sunulmustur.

Tablo 6: Tahmin Sonuglar

Degisken Katsayl Std. Hata t-Istatistigi Olasilik Degeri
Ozel Tiiketim Harcamalar1 0.164 0.055 2.983 0.000
Kamu Harcamalar1 0.275 0.045 6.023 0.000
Ihracat 0.219 0.034 6.273 0.000
ithalat 0.059 0.041 1.434 0.153
Kriz Kukla Degiskeni -0.257 0.073 -3.519 0.000
Sabit Terim 7.215 0.722 9.981 0.000
Tamsal Testler
Agirhklandirilmis R?=0.80 DW=1.96 Fix= 127.6(0.00) Root MSE=0.033

Lagrange Multiplier (LM) Degisen Varyans Testi: prob:0.257

Karar: (Ho ret), degisen varyans sorunu yoktur.

Otokorelasyon Testi . prob:0.524

Karar: (Ho ret), otokorelasyon sorunu yoktur.

Rassal etki modellerinde, agirliklandirilmis istatistik — degerleri
kullanilmaktadir (Baltagi 2001: 21). Tablo 6’daki agirliklandirilmis test
istatistiklerine  bakildiginda, modelin istatistiki olarak giivenilir oldugu
goriilmektedir. Ayrica modelde degisen varyans ve otokorelasyon sorunu
olmadig1 goriildiigii icin, tahmin sonuglari giivenilirdir ve yorumlanabilir.

Tablo 6’daki analiz sonuglar1 incelendiginde; ekonomik biiylimeyi en
giicli bigimde kamu harcamalarmin etkiledigi goriilmektedir. Kamu
harcamalariin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisi pozitiftir, istatistiki olarak
anlamli ve yorumlanabilir diizeydedir. Kamu harcamalarindaki %1°lik artig
ekonomik biiyiimeyi %0.27 arttirmaktadir. Kamu harcamalarinda sonra ekonomik
biiyiime {izerinde en fazla etkiye ihracat ve ozel tiiketim harcamalar1 sahiptir.
Thracattaki %1°lik artis ekonomik bilylimeyi %0.21 arttirmakta, 6zel tiiketim
harcamalarindaki %1°lik artig ise ekonomik biiyiimeyi %0.16 arttirmaktadir.

1929 krizinde oldugu gibi iilkeler krizden ¢ikis recetesi olarak Keynes’in
tavsiyelerine uyarak kamu harcamalarini arttirma yoluna gitmis, krizin etkilerini
azaltmak i¢in bazi finans kurumlarimi kamulastirmiglardir. Amerika 850 milyar$,
Ingiltere 437 Milyar$, Rusya 220 Milyar$, Japonya 118 Milyar$ kurtarma paketi
hazirlamis (Apak, 2009), Cin ise ekonomik biiyiimesini siirdiirebilmek i¢in ulagim
ve altyapi faaliyetlerine kaynak ayirmistir. Tiirkiye’de ekonomi yonetimi i¢ talebi
canlandirmak i¢in vergi oranlarini diisiirmiis, sosyal giivenlik fonuna ayrica
kaynak ayirarak istthdamin azalmasii engellemek icin is¢i primlerini biitceden
karsilamistir.

Ihracat ekonomik biiyiimeyi énemli dlgiide arttirmaktadir. Ithalatin etkisi
ise diisiik kalmistir. Dig ticaretinin 6nemli bir kismin1 AB ve Amerika ile yapan
Tiirkiye 2008 krizinde dis talebin diismesine bagli olarak, ihracatin ve bunun
sonucunda ekonomik biiylimenin azalmasi analiz sonuglarini destekler
niteliktedir. Ekonomilerinin énemli bir kismi petrol ve dogalgaz ihracatina dayali
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olan Orta Asya iilkelerinde kriz siiresince ihracati azalmig ve biiylime oranlari

diismiistiir. 2008 Kriz kuklas1 degiskenin katsayisi negatif ve istatistiki olarak

anlamlidir. Yani bu kriz, incelenen iilkelerin ekonomik biiylimesini negatif yonde
ve anlamli diizeyde etkilemistir.

SONUC VE DEGERLENDIRME

Bu calismada, 2008 kiiresel ekonomik krizinin alt1 Orta Asya iilkeleri ve
Tiirkiye tizerindeki etkileri, 1990-2012 donemi verileri kullanilarak, panel veri
analizi yontemiyle incelenmistir. Panel birim kok analizi sonucunda, serilerin
duragan olmadiklari yani seriler iizerine gelen soklarin etkilerinin zaman iginde
kaybolmadigi, kalict oldugu goriilmiistiir. Panel birim kdk analizi sonucunda;
krizin iilke ekonomilerini 6nemli 6lgiide etkiledigi ifade edilebilir.

Analiz sonucuna gore; iilkelerin ekonomik biiylimelerine en ¢ok
katkiy1 sirasiyla; kamu harcamalari, ihracat ve 6zel tiikketim harcamalari
yapmigstir. Biiylime {izerinde en fazla etkinin kamu harcamalar1 olmasi tekrar
Keynesyen politikalar1 giindeme getirmistir. ihracatin ekonomik biiyiime
tizerindeki etkisi beklendigi gibi yiiksek ve istatistiki olarak anlamli ¢gikmigtir. Son
kriz Tiirkiye’yi en ¢ok ihracat kanalindan etkilemesi bu bulguyu destekler
niteliktedir. Tiirkiye ve Orta Asya iilkelerinin krizlerden en diistik diizeyde
etkilenmeleri icin ihracat yapilan iilke sayisini arttirmalar1 gerekmektedir.

Kriz kukla degiskenin katsayisi negatif ve istatistiki olarak anlaml
cikmustir. Yani bu kriz, ilgili iilkelerin ekonomik biiyiimelerini olumsuz yonde ve
anlamli diizeyde etkilemistir. 2012 Aralik ayinda, 2008 krizinden itibaren gecen 4
yillik siiregte bes AB iilkesinden sonra AB doénem baskani olan Kibris Rum
kesiminin iflasim1 agiklamasi krizin etkilerinin hala devam ettiginin kanit1 olarak
gosterilebilir. Analiz sonuglarinin literatiirde yapilan ¢aligmalarla karsilastirildigi
zaman; Reinhart ve Rogoff (2008), Weeks (2009), Ozdemir ve Goger (2011),
Oztiirk ve Govdere (2011), Hatipler (2011), Gengtiirk vd. (2011), Hepaktan ve
Cmar (2011), Furceri and Mourougane (2012), Kavcioglu (2012) ve Erol ve
Ozdemir (2012)’in galismalartyla paralel oldugu, Deveci ve Degirmen (2013)
calismasi ile farklilik gosterdigi ifade edilebilir.
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