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Kriz Donemlerinde Ekonomik
Buyume ile Secilmis Ekonomik
Gostergeler Arasindaki Iliskilerin
Regresyon Agaclari ve EKK
Yontemi ile Incelenmesi: Turkiye
1990-2009

Ozet

Bu c¢alismanin amaci Turkiye’de 1990-2009 arasi yasanan ekonomik kriz do-
nemlerinde ekonomik blylme ile secilmis ekonomik gdstergeler arasindaki ilis-
kilerin incelenmesidir. Calismada s6z konusu degiskenler arasindaki iliskilerin in-
celenmesinde regresyon agaglari yéntemi ve en kuguk kareler ydntemi kullanil-
mistir. Calismada bagimli degisken olarak ekonomik buylime, bagimsiz degis-
kenler olarak da literatiirde sikga kullanilan sekiz degisken kullaniimistir. Her iki
yéntem sonucu ekonomik buyime ile ticaret dengesi ve yurt igi krediler arasin-
da negatif yonde, diger deg@iskenler arasinda pozitif yonde bir iligki oldugu bulun-
mustur. Uluslararasi rezervler igin regresyon agaclari yonteminde ekonomik bu-
yime ile pozitif yonla bir iliski bulunurken EKK yonteminde negatif yonli bir ilig-
ki bulunmustur.

Anahtar Kelimeler: Ekonomik biiyiime, finansal kriz, regresyon adaglari

An Analysis of the Relationship Between
Economic Growth and Selected Economic
Indicators Using Regression Trees and OLS:
1990-2009 Period in Turkey

Abstract

The purpose of this study is to examine the relationship between economic
growth and selected economic indicators during the economic crisis in Turkey
between 1990 and 2009. For this purpose in the study regression trees and OLS
method is used. Economic growth is used as the dependent variable and eight
variables were used as independent variables which are commonly mentioned in
the literature. In both methods, there is a negative relationship between econo-
mic growth and trade balance and domestic loans, on the other hand a positive
relationship with other variables. For international reserves, a positive relations-
hip is found with economic growth in regression trees method; however there is
a negative correlation in the method of least squares.

Keywords: Economic growth, financial crisis, regression trees
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1.Giris

Kisi basina reel (fiyat degisimlerinden arindiril-
mis) hasiladaki artis1 ifade eden ekonomik biiyti-
me temelde iki sekilde ortaya ¢ikmaktadir. Bun-
lardan birincisi, eksik istthdamdaki ekonominin
bu durumdan c¢ikisi sirasinda meydana gelen iire-
tim artiglar1 sonucunda ortaya ¢ikan kisa donemli
is cevrimlerine dayali ekonomik biiyiimedir. Tkin-
cisi ise tam istihdam veriyken, ekonomik yapiya
yeni faktor girdilerinin ilave edilmesi ve/veya tek-
nolojinin gelismesi sonucunda ortaya ¢ikan orta ve
uzun donemli biiyltimedir (TEK, 2003:4)

Toplumsal refah gdstergesi sayilan ekonomik bii-
ylime cergevesinde analiz edilmesi gereken en
onemli konulardan birisi biiyiimenin belirleyici-
leridir. Biitiin ekonomilerin 6ncelikli amact eko-
nomik bilylimenin saglanmasi ve stirekli kilinma-
sidir. Bununla birlikte diinya iizerindeki iilkelerin
uzun donemli biiyiime performanslari incelendigi
zaman bazi temel olgular ortaya ¢ikmaktir. Bu ol-
gulardan bir kismi1 sunlardir: Diinya iizerinde eko-
nomiler farkl biiyiikliiktedirler ve tarihsel siireg-
te kimi ekonomiler ¢ok hizli biiyiirken, kimileri ise
daha yavas biiyiimiislerdir. Geligmis iilkelerde kisi
basina reel gelir diizeyleri bakimindan yakinsama
saptanmisken, gelismekte olan iilkeler bakimindan
boyle bir gozlemde bulunulamamistir. Diinyada-
ki gelir dagilimi haritasinda, bazi alanlarin biiyii-
me bolgeleri, bazi alanlarin ise kiigiilme bélgele-
ri olarak one ¢iktigi ve iilkeler arasinda biiyiime
oranlarmmin zaman icinde farklilastigr ve dalga-
landig1 saptanmuistir. Ulke gruplarina kesit olarak
bakildiginda biiyiimede dalgalanma yiikseldikge,
ortalama biiyiime diismektedir.

Yukarida saydigimiz olgular ekonomik biiyiime-
yi iktisat biliminde {izerinde en ¢ok durulan aras-
tirma konularindan birisi haline getirmistir. ikti-
sat literatiirinde ekonomik biiyiimenin arkasin-
da yatan nedenlerin belirlenmesi, modellenmesi
ve bunlardan iktisat politikast sonuglart tiiretilme-
si, iktisat¢ilarin temel ugrasi alanlarindan birisi ol-
mustur. Ozellikle neden bazi iilkelerin zengin, ne-
den bazilarinin yoksul oldugu sorusuna yanit ara-
yan ve makro iktisat literatlirlindeki agirlig1 gide-
rek artan kuramsal ve ampirik ¢aligmalarda genel
olarak; kisi basia gelir, demografik degiskenler,
egitimle ilgili degiskenler, saglikla ilgili degis-
kenler, altyapiyla ilgili degiskenler, yatirim ora-
n1 ve yatirim tipi (sabit sermaye, makine-ekipman

ve makine-ekipman dis1), finansal degiskenler, i¢
ve dis bor¢lanmaya iligkin degiskenler, uygulanan
para ve maliye politikalari, gelir dagilimi esitsiz-
ligi, ekonomik ve siyasi istikrara iliskin gosterge-
ler, fiyat diizeyi ve enflasyon, demeler bilangosu-
na iliskin degiskenler, dig ticaret politikas1 aracla-
r1 ve disa aciklik, dogrudan yabanci sermaye yati-
rimlar1 ve reel doviz kuru degismeleri gibi bir ¢ok
degisken, iilkeler arasinda gozlenen kisi basina ge-
lir diizeyi veya biiyiime orani farkliliklarinin temel
aciklayicilari olarak sunulmaktadir.

Tiirkiye 6zelinde bliylime olgusuna bakildiginda
ise, Ozellikle 1980 6ncesi donemde izlenen ithal
ikameci sanayilesme politikalarin tikanmasi sonu-
cunda 24 Ocak 1980 kararlari ile birlikte diga agik
bliylime modeli olarak adlandirilan ve temel stra-
tejisi ihracata dayali biiyiime olan bir iktisat politi-
kast yiirtirliige konulmustur. Ancak, ithal ikameci
sanayilesme siirecinde ulasilan yiiksek biiylime ra-
kamlarina 1980’den sonra ekonomik ve siyasi be-
lirsizlikler, finansal serbestlesmenin olumsuz etki-
leri gibi nedenlerle ulasilamamistir. 24 Ocak ka-
rarlart ve 1989 yilinda sermaye hareketlerine geti-
rilen serbesti sonucunda Tiirkiye ekonomisi dissal
soklara maruz kalmigtir. Ekonomi istikrarli bir bii-
ylime gosterememis ve ekonomik biiylime siireci
ekonomik bunalimlarla sik sik sekteye ugramistir.

Enflasyon ve faiz oranlarimi diisiirmek, siirdiiriile-
bilir bir ekonomik biiylime siireci olusturmak ama-
ciyla benzer finansal serbestlesme uygulamalar o
donemde gelismekte olan iilkelerin 6nemli bir kis-
minda uygulanmistir. Ancak yeterli alt yapi sartla-
11 olusturulmadan uygulamaya konulan bu politi-
kalar, uygulandiklari iilkelerin ekonomik krizlere
ve uluslararasi piyasalardaki soklara karsi daha ki-
rilgan hale gelmelerinde 6nemli rol yol oynamustir.
Ulusal ekonomilerde faiz kontrolleri ve piyasaya
girig kisitlarinin kaldirilmasi gibi politika uygula-
malari i¢ serbestlesme adimlaridir. Dig serbestles-
me adimlarina da uluslararasi sermaye hareketleri
tizerindeki kisitlamalarin kaldirilmasi 6rnek goste-
rilebilir. Ozellikle gelismekte olan iilkelere bakil-
diginda finansal krizlerin temel nedenlerinin uygu-
lanan yiiksek faiz diisiik kur politikasi, kamu ve fi-
nans sektdriine yonelik gerekli reformlarin gergek-
lestirilememesi, etkin bir finansal sistemin olma-
yis1, yiiksek kamu borglari, uluslararasi rezervler-
deki azalmalar, finansal sistemde yeterli denetimin
olmamasi, politik istikrarsizliklar ve cari iglemler
dengesindeki agiklar oldugu goriilmektedir. Uygu-
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lanan bu ve benzeri politikalar sonucu 1990°dan
itibaren ozellikle gelismekte olan iilkelerde diin-
ya dlgeginde dnemli etkilere sahip ¢ok sayida eko-
nomik kriz yasanmistir. Bu krizlerin en 6nemlileri:
1992-1993 Avrupa Para Sistemi (ERM), 1994 La-
tin Amerika, 1997 Giiney-Dogu Asya, 1998 Rus-
ya, 1999 Brezilya, 1994 ve 2001 Tirkiye, 2002
Arjantin, 2008 Kiiresel Finansal Krizleridir.

Ozellikle 1990’11 yillarda itibaren yasanan finan-
sal krizlerdeki ve ekonomik dalgalanmalardaki ar-
ti, arastirmacilarin bu alan {izerine yogunlasmasi-
na neden olmustur. Bu baglamda finansal krizle-
ri aciklamaya yonelik teorik ve ampirik arastirma-
lar hiz kazanmistir. Gelistirilen ¢alismalarin temel
amaci yasanan krizlerin olusumunda etkili olan
faktorleri belirlemek, krizlerin 6ngdriilebilirligi-
ni artirmak ve siirdiiriilebilir bir ekonomik biiyti-
meyi saglamaktir. Bu baglamda ¢alismanin temel
amaci1 Tiirkiye’de 1990-2010 yillar1 arasindaki
kriz donemlerinde, ekonomik biiyiime ile se¢ilmis
ekonomik gostergeler arasindaki iliskilerin regres-
yon agaclar1 ve EKK yontemi ile incelenmesidir.
Oncelikle ¢alismada kullanilan yontemler agik-
lanacak ve literatiirde yapilan ¢aligmalar 15181nda
Tiirkiye’de yasanan krizler analiz edilecektir.

2. Bazi Secilmis Gostergelerle Tiirkiye
Ekonomisi

Tiirkiye 1988-1993 doneminde i¢ talep genisleme-
sine dayali istikrarsiz bir bliylime yapisina sahip
olmustur. Bliylimedeki bu istikrarsizlik, devaliias-
yon beklentisi ve reel doviz kurundaki artis gibi

i¢, korfez savasi gibi dis piyasalardaki konjonktii-
rel belirsizliklerden kaynaklanmaktadir. 1988 ve
1989 yillarinda yasanan stagflasyon, Tiirkiye’yi
uluslararas1 ekonomik iliskilerinde daha fazla ser-
bestlesmeye gotlirmiis, ¢ikarilan 32 sayili KHK ile
sermaye hareketleri ve mali piyasalar asir1 6l¢ii-
de serbestlestirilmistir. Tiirkiye’de 1989°dan sonra
kamu gelir gider dengesi ciddi bir bicimde bozul-
mus, artan kamu harcamalarinin finansmant i¢in
giderek daha fazla oranda merkez bankasi kaynak-
larina ve vadeleri giderek kisalan i¢ ve dig borglan-
maya basvurulmustur (Altay, 2002: 17-20).

Tiirkiye’de finansal liberalizasyon uygulamala-
r1, makroekonomik istikrarin saglanmadigi bir or-
tamda hayata gecirilmistir. Bir yandan artan kamu
harcamalarinin yol ag¢tig1 mali agik ve kismi para-
sallasma makroekonomik ortami bozarken, diger
yandan finansal liberalizasyon uygulamalar1 eko-
nomi yonetiminin ve makroekonomik istikrar ¢a-
balarinin daha da karmasiklagmasina yol agmastir.
1990’larin basinda kamu otoriteleri mali agiklarin
finansmaninda kontrolii kaybetmis ve ilk onem-
li ekonomik kriz 1994 yilinda yasanmistir. Ikinci
onemli ekonomik kriz 2001 yilinda meydana gel-
mistir.

Tiirkiye ekonomisine baktigimizda tarihsel olarak
istikrarsiz bir makroekonomik c¢evre, istikrarsiz
biiylime, yiiksek enflasyon, bankacilik sisteminin
kirilganlig1 ve zayif bankacilik denetiminin yasa-
nan ekonomik krizlerde ortaya ¢ikan ortak faktor-
ler oldugu goriilmektedir (Kasman, 2003: 84).

Tablo 1: Tiirkiye’nin Secilmis Ekonomik Gostergeleri:1990-1998

1990 | 1993 1994 1995 1996 1997 1998
Cari Isl. Den.! -1.74 | -3.57 2.01 -1.38 -1.34 -1.39 0.74
GSYIH Biiyiimesi 9.27 7.65 -4.67 7.88 7.38 7.58 231
Enflasyon 58.24 | 68.38 | 104.75 | 86.01 77.22 81.45 | 137.96
K. Don. Bor¢/Dis Bore | 19.22 | 27.01 17.07 21.28 21.73 21.24 21.88
D.Borg¢ St.? 33.36 | 38.61 51.99 44.37 44.71 45.35 36.41
R.E.D.K. 9.86 9.40 -23.87 7.73 -1.36 13.96 431
Issizlik Oram 7.50 8.00 7.60 6.60 5.80 6.90 6.20
Ticaret Dengesi® -9427 | -14044 | -4134 | -13114 | -10264 | -15048 | -14038
Gecelik F. Orani 5191 | 62.83 | 13647 | 72.30 76.24 70.32 74.60
Déviz Kuru 0.00 0.01 0.04 0.06 0.11 0.21 0.31
Toplam Rezervler? 6049 | 6271 7169 12441 16435 18658 | 19488
Portfoy Yatirimlarr® 597 3589 458 626 1577 1975 -200

Kaynak: (TCMB, IVDS; WDI Database; IFS Database). 1: GSYIH’ya Orani, 2: GSMH’ya Orani, 3: Milyon Dolar.
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Tablo 1°den de goriildiigii gibi 1993 yilina gelin-
diginde dis bor¢larin GSYIH’daki payr %39’a,
dis borglar igerisindeki kisa vadeli bor¢larin ora-
m  %27’ye ulasmusti. GSYIH’daki biiyiime
1994°teki krizin etkisiyle 1993’deki 7.65 degerin-
den 1994’te -4.67’ye diismiistiir. Reel doviz kuru
zamanla asir1 degerlenerek cari islemler agigimin
biliylimesine neden olmustur. 1993 yilinda reel do-
viz kuru 9%9.40 oraninda asir1 degerlenirken bu yil
cari islemler a¢181 -%3.57 olmustur. 1993 yil1 ikin-
ci yarisinda sanayicilerden gelen baskilar iizerine
faiz oranlar1 asag1 ¢ekilmek istenmis ancak mev-
duattan ayrilan likit fonlar borsa ve doviz piyasa-
sina yonelerek doviz kurlariin yiikselmeye bas-
lamasina neden olmustur. Bu ortamda uluslara-
rast kredi kuruluslarinin Tiirkiye’nin kredi notu-
nu diisiirmeleri, finansal piyasadaki panigi artir-
mis ve dovize hiicumun baslamasina yol agmustir.
1993 yilinda 3.59 milyar dolar olan portfoy yati-
rimlart 1994 yilinda 459 milyon dolara diismiis-
tiir. Merkez bankasi, doviz kurlarim1 korumada ba-
sarilt olamamis ve 5 Nisan 1994 istikrar programi
aciklanincaya kadar doviz kurlar ve faizler yiik-
selmis, borsa ¢okmiistiir. Ekonomi ciddi bir stagf-
lasyona siiriiklenmistir. Programla birlikte yeni TL

ile 1 dolar 0.014 TL’den 0.032 TL’ye yiikseltilmis
ve doviz kuru dalgalanmaya birakilmistir (Sahin,
2002: 213-235).

1994 Krizi sonrast donemde Tiirkiye ekonomisi
yaklasik bes yil i¢ talep canliligina dayali, tasarruf
ac1d1 siiren, istikrarsiz biiyiiyen bir goriiniim sergi-
lemektedir. Tiirkiye ekonomisi, 1998 yilinin ikin-
ci yarisindan itibaren icerde ve digarida biriken so-
runlar nedeniyle yeniden bir ekonomik krize sii-
riklenmeye baglamig, 1997 Gliney-Dogu Asya ve
1998 Rusya’da yasanan krizler Tiirkiye’yi yeni bir
stagflasyona siiriiklemistir. Bu gelismeler {izerine
IMF ile Haziran 1998’de yakin izleme anlagma-
s1, Aralik 1999°da da ti¢ yillik bir stand-by anlas-
mas1 imzalanmistir. Bu ¢ergevede Ocak 2000°de
Enflasyonla Miicadele Programi (EMP) uygulan-
maya baslanmistir (Altay, 2011: 22-25). EMP’nin
uygulanmasina ragmen kriz belirtileri Temmuz
2000’de hissedilmeye baslanmistir. Kamu harca-
malar1 azaltilamamig, mali yapilar1 bozulan ban-
kalar ciddi bir denetim olmadan faaliyetini stirdiir-
misler ve yapisal reformlar gergeklestirilmemistir.
EMP ¢ok yiiksek kamu ve i¢ borcun oldugu bir or-
tamda uygulamaya konulmustur.

Tablo 2: Tiirkiye’nin Secilmis Ekonomik Gostergeleri: 1999-2010

1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Carifsl. Den.! | 037 | 372 | 192 | -027 | 248 | 594 | -5.75 | 2.28 | -6.49
GSYIH 337 | 677 | -570 | 616 | 527 | 467 | 066 | -4.83 | 9.01
Biiyiimesi

Enflasyon 54.18 | 4923 | 52.85 | 3742 | 2327 | 622 | 11.99 | 529 | 630
K.Dén. Bore/ | 10| 2479 | 1449 | 12.69 | 15.99 | 17.05 | 18.69 | 18.33 | 26.58
Dis Borg¢

D.Bore St2 | 41.28 | 44.43 | 59.05 | 56.75 | 4839 | 39.52 | 39.35 | 44.73 | 40.40
R.E.D.K. 529 | 1595 | 2121 ] 782 | 1212 | 1886 | -11.30 | 083 | 11.22
issizti Oram | 730 | 6.60 | 835 | 1030 | 1050 | 1023 | 10.97 | 14.01 | 11.92
Ticaret 9771 | -22057 | -3363 | 6390 |-13489 | -46852 | -53021 | -24850 | -56354
Dengesi

(Leedilln 7353 | 56.72 | 91.95 | 49.51 | 36.16 | 17.24 | 16.00 | 924 | 5.81
Orani

DovizKuru | 054 | 067 | 145 | 164 | 140 | 117 | 153 | 149 | 1.54
L \ 23345 | 22488 | 18879 | 27068 | 33991 | 73383 | 70428 | 70873 | 80713
Rezervler

Portfoy 3497 | 5702 | -493 | 798 | 2646 | 5415 |24825| 1152 | 5960
Yatirimlars®

Kaynak: (TCMB veri bankasi; WDI Database; IFS Database).
1: GSYIH’ya Orani, 2: GSMH’ya Orani, 3: Milyon Dolar.
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Tablo 2’den de goriildiigii gibi 2000 yilina gelindi-
ginde dis bor¢ stoku GSYIH nin %44.5’una ulas-
mustir. Faizler yiikselmis ve 2000 yil1 enflasyonu,
beklentileri 6nemli 6lgiide asarak %49 olmustur.
TL asir1 degerli hale gelmis, cari islemler denge-
si -%3.72 oraninda ag¢ik vermistir. Bankalarda kur
riski olabildigince ylikselmistir. Merkez bankasi
bankalara kredi agmayarak likidite sikintisina sii-
riiklenmelerine neden olmustur. Tiirkiye, kredibi-
litesi diistiigii icin Temmuz 2000’deeuro piyasa-
sinda bor¢lanma tahvillerini satmakta zorlanmis-
tir. Bu olumsuzluklar birlesince Kasim 2000°de il-
keden yogun sekilde sermaye ¢ikmaya baglamis,
borsa diismiis, faiz ve doviz kurlar1 yiikkselmeye
baslamistir. Subat 2001 °e kadar ertelenebilen kriz,
once faizlerin sonra da doviz kurunun bas don-
diirticti bir hizda yiikselmesi ve borsa endeksinin
¢Okmesi ile doruga ulagmigtir. 2000 yilinda %56
olan gecelik faiz oranlar1 2002’de %91°e,0.67 TL
olan doviz kuru 1.45 TL ye yiikselmistir. Krizin et-
kisiyle 2000 yilinda 5.3 milyar dolar olarak ger-
¢eklesen portfoy yatirimlar:1 2001 yilinda 493 mil-
yon dolar azalmistir. Bu gelismeler sonucunda
IMF ile yapilan stand-by anlagmasi dogrultusunda
14 Nisan 2001°de giiclii ekonomiye gegis progra-
mi1 (GEGP) acgiklanmistir (Sahin, 2002: 243-254;
Ozatay, 2011: 537-542).

Tiirkiye, 2008 kiiresel finansal krizini finansal pi-
yasalarmin kiigiik olmasi, 2001 krizi sonras1 ban-
kacilik sisteminin iyi denetleniyor olmasi, konut
kredilerinin ve finansal iiriin cesitliliginin olduk-
c¢a az ve basit olmasi gibi nedenlerle finansal sek-
toriinde sinirl oranda hissetmistir. Ancak, diinya
ekonomisinde ve 6zellikle 2008’de toplam ihraca-
tinin % 48’ini gergeklestirdigi AB ekonomilerin-
deki biiylime orani1 ve dis ticaret hacminin hizla
diismeye baslamasi, Tiirkiye’nin krizi ticaret ka-
nal1 vasitasi ile reel sektoriinde siddetli hissetme-
sine neden olmustur. I¢ ve dis talepteki gerileme,
sirketlerin cirolarini diisiirlirken stoklarmin art-
masina neden olmustur. Artan belirsizlik ortami
ve giiven kaybi kredi mekanizmasinin ¢aligmasi-
n1 engellemis, bu durum reel kesimin bor¢glanma
imkanlarimi sinirlarken bor¢glanma maliyetlerinin
de 6nemli 6lclide artmasina yol agmistir. 2008 y1-
linin son ¢eyregine gelindiginde dis ticaret hacmi
daralarak, yabanci sermaye ¢ikiglart hiz kazanmis,
GSYH azalmis ve issizlik artmistir. Tablo 2°den de
gorildiigii gibi 2008 yilinda %0.7 oraninda biiyti-
yen GSYIH, 2009 yilinda -%4.9 oraninda kiigiil-
miistiir. Issizlik oran1 kriz éncesi %10 diizeyinden

2009 yilinda %14.1 diizeyine yiikselmistir. 2007
yilinda 5.4 milyar dolar olan portfoy yatirimla-
r1 2008 yilinda 248 milyon dolara diismiistiir (To-
gan, 2009: 7-23; Aydogus, 2009: 27-47).

3. Literatiir Taramasi

Literatiirde ekonomik biiyiimenin belirleyenleri
konusunda bir ¢ok ¢aligma mevcuttur. Bunlardan
bazilar1 asagidaki gibidir;

Tridico (2006), calismasinda 1999-2005 doéne-
mi i¢in yiikselen ekonomiler ve gecis ekonomi-
leri olarak ifade edilen {ilkelerde ekonomik bii-
ylimenin kaynaklarint aragtirmistir. Yazar ilkele-
ri sosyo-ekonomik modellerine, kurumsal ve fi-
nansal yapilarma vb. siniflamalara tabi tutmustur.
Calisma sonucuna gore her {ilkenin kendine 6zgii
basarilt oldugu bir biiyiime modeline sahip oldu-
gu bulunmustur. Bunun yaninda en kiigiik kareler
yontemi ile yapilan analizlerde ekonomik biiyiime
ile beseri sermaye, serbest dis ticaret, insani kal-
kinma ve iilkelerin kurumsallagma diizeyi arasin-
da pozitif yonde korelasyon bulunmustur.

Dritsakis ve digerleri (2006), calismalarinda 1960-
2002 donemi i¢in Yunanistan’da ekonomik biiyii-
menin nedenlerini arastirmiglardir. Analiz yontemi
olarak ¢ok degiskenli var modellerini kullanmiglar
ve ekonomik biiylimenin belirleyenleri olarak ya-
banci dogrudan yatirimlari, ihracati ve toplam ser-
maye olusumunu bulmuslardir.

Sen ve digerleri (2014), 1970-2011 donemi
icin Brezilya, Cin, Hindistan, Giiney Afrika ve
Tiirkiye’yi kapsayan ¢aligsmalarinda ekonomik bii-
ylimenin dis kaynaklarini arastirmiglardir. Panel
veri analiz yonteminin kullanildigi ¢alismada eko-
nomik biiylimenin nedenleri olarak cari agik, ihra-
cat, enerji ithalat1 ve yabanci dogrudan yatirim bu-
lunmustur.

Siriner ve Dogru (2005) Tirkiye Ekonomisi’nde
1980 sonrasi uygulamaya konulan neo-liberal ikti-
sat politikalariin biiyiimenin dinamikleri iizerin-
deki etkilerini inceledikleri ¢alismalarinda biiyii-
me hizinin 1980 sonrasi azalan ve istikrarsiz bir
seyir izledigini belirtmislerdir. Biiylime perfor-
mansinda gorlilen bu diistisiin ve istikrarsizligin
nedenleri olarak sermaye birikiminin azalmasi, fi-
yat istikrarsizlii, sermaye maliyetinin yiiksekli-
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g1, mali disiplinsizlik, kamu agiklarmnin biiyiikli-
gli, AR-GE ve teknolojiye yapilan yetersiz yati-
rimlar ve igsizlik bulunmustur.

Gil ve Ergiin (2012), biiytimenin dinamiklerini in-
celeyen caligmalarinda gelismis iilkeler ve az ge-
lismis tlkeler olmak tizere iki iilke grubu olus-
turmuglardir. Donem olarak ise 1980-2009 do-
nemi almmustir. Calismada milli gelir, yatirim,
kamu harcamalar1 ve niifus degiskenleri kullani-
larak, her bir {ilke grubu icin panel veri analizine
gore tahminler yapilmis, yapilan tahmin sonugla-
rina gore kamu harcamalari, yatirim ve niifus de-
giskenlerinin iki {ilke grubu i¢in biiyiimeye olum-
lu katk1 sagladigi sonucuna varilmaistir.

Gl ve Yavuz (2010), 1996-2008 donemini kap-
sayan ¢aligmalarinda bliylime dinamiklerini analiz
etmek amaciyla secilmis iilke gruplarinda kamu
harcamasi, yatirim ve niifus degiskenlerinden olu-
san ve 1980-2009 dénemini kapsayan bir panel
veri analizi yapilmistir. Yapilan analiz sonucunda,
s6z konusu donemde ve ad1 gecen iilkelerde gerek
ekonomik biiyiime ve kamu harcamalar1 gerekse
kamu harcamalarinin alt kalemleri olan (cari, yati-
rim, transfer) harcamalarla ekonomik biiylime ara-
sinda bir esbiitiinlesme iligkisinin var oldugunu or-
taya konulmustur.

Goger (2013), calismasinda yabanct dogrudan ya-
tirimlar ve ihracatin Tirkiye nin ekonomik biiyii-
mesine etkilerini 1992-2012 dénemi igin sinir testi
yaklagimiyla analiz etmistir. Elde edilen sonugla-
ra gore ihracatin ekonomik bilylime tizerindeki et-
kisi istatistiki olarak anlamli fakat yabanci dogru-
dan yatirnmlarin ekonomik biiylime iizerindeki et-
kisi pozitif fakat istatistiki olarak anlamli degildir.

Ayrica ekonomik bilylimenin belirleyenleri olarak
Solow (1956), yatirimlar ve tasarruf oranlarinda-
ki artig1, Tyler (1981), yatirimlar ve ihracat artisi-
n1, Plossner (1992), toplam sermaye olusumunu,
Khan ve Kumar (1997), 6zel sektor yatirimlarini,
Knight vd. (1993) kamunun altyap: yatirimlarini,
Moudatsou (2003), yabanct dogrudan yatirimlari,
Ghosh (2009), petrol ithalatin1 bulmustur.

CART modeli iktisat alaninda modellerden birisi
oldugu igin literatiirii olduk¢a smirlidir. Literatiir-
deki ulasilabilen ¢alismalardan bazilari sunlardir.

Gosh ve Gosh (2003), ¢alismalarinda ekonomik
krizlerde makroekonomik degiskenler kadar fi-
nansal sektdriin denetimi ve diizenlenmesi gibi ya-
pisal faktorlerin etkilerini de incelemislerdir. 42
gelismis ve gelismekte olan tilkelerin 1987-1999
donemi analiz edilerek bu iilkelerde meydana ge-
len 6demeler dengesi krizleri incelenmistir. Calis-
ma sonuglarina gére GSYIH nin en azindan %3
kiigiildiigii derin ekonomik krizlerde yapisal fak-
torlerin en az ekonomik faktorler kadar 6nemli rol
oynadig1 sonucuna varilmis ve yapisal kirilganlik
ile makroekonomik dengesizlikler arasinda kar-
masik bir etkilesim oldugu belirtilmistir. Calisma-
da kullanilan probit modeli yasal, makroekonomik
ve Ozel sektor zayifliklari ile iilke kirilganlig ara-
sindaki bahsedilen iligkiyi belirlemede yetersiz ka-
lirken siniflama ve regresyon modeli daha basari-
1 bulunmustur.

Chamon vd. (2007), 49 iilkenin 1994-2005 done-
mini siniflama ve regresyon agaclari modelini kul-
lanarak analiz etmisler ve sermaye hesabi krizle-
rini belirlemeye calismiglardir. Sermaye akimla-
rinin durdugu ilk yil kriz olarak alinmistir. Calig-
mada bagimsiz degiskenler olarak dis, mali, finan-
sal, sirket gostergeleri ana basliklar1 altinda 5’er
degisken kullanilmistir. Calisma sonuglarina gore,
siniflama ve regresyon agaglart modeli 6rneklem
i¢i ve On tahmin analizinde sermaye hesabi krizle-
rini 6ngormede basarili bulunmustur. Sermaye he-
sab1 krizlerini belirlemede en basarili degiskenler
olarak, uluslararasi rezervler, cari islemler dengesi
ve kisa donem dis bor¢lar bulunmustur. Global de-
giskenlerin ise, kirilganlig1 agiklamada basarili ol-
dugu, ancak bunlarla yapilan 6n tahminin yeterli
basariy1 gosteremedigi belirtilmistir.

Davis ve Karim (2008), ¢alismalarinda 2007 so-
nunda meydana gelen kiiresel finansal krizi 6ngdr-
meye calismiglardir. 105 iilkenin 1979-2003 do-
nemi logit ve siniflama ve regresyon agaglart mo-
delleri kullanilarak analiz edilmistir. Logit mode-
li sonucuna gore reel GSYIH ve reel GSYIH ar-
tis1, ticaret hadleri, M2’nin uluslararasi rezervle-
re orani krizleri agiklamada anlamli bulunan de-
giskenlerdir. Buna karsilik CART modelinde reel
yurt i¢i kredi biiylimesi ve reel faiz oran1 en an-
laml gostergeler olarak bulunmustur. Amerika ve
Ingiltere icin yapilan 6n tahminde kiiresel ekono-
mik kriz iki yaklagimla da ongoriilememistir. Ca-
lismada ekonomik krizleri 6ngérmede CART mo-
deli, logit modeline gore genel olarak daha basari-
11 bulunmustur.
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Duttagupta ve Cashin (2008), ¢alismalarinda 50
gelismekte olan iilkenin 1990-2005 doénemini
CART modeli ile analiz etmislerdir. Bagimli de-
gisken olarak kullanilan 38 kriz dénemi literatiir-
deki 6nemli ¢alismalardan elde edilmistir. Krizleri
belirlemek amaciyla 4 makroekonomik, 3 dis liki-
dite, 5 para durumunu gdsteren ve 6 finansal sag-
lamlik gostergesi kullanilmigtir. Calisma sonugcla-
ria gore finansal piyasa kosullarina iligskin birgok
gosterge krizin 6nemli belirleyenleri olarak bu-
lunmustur. Ozellikle bunlardan en anlamlilar1 faiz
farklilig, yiiksek enflasyon, mevduatlardaki dola-
rizasyon, bankalarin likidite yetersizligi ve banka-
larin karliligindaki diismedir. Siniflama ve regres-
yon agaglart analizinin bankacilik krizlerinin iz-
lenmesine olanak verdigi belirtilmigtir. Calismada
2001 yil1 i¢in yapilan 6n tahminde 9 krizden 3’1,
2002 yili igin yapilan 6n tahminde 8 krizden 4’i
ve 2003 yil1 i¢in yapilan 6n tahminde 3 krizden
2’si Ongoriillmiistiir.

4. Model, Veri Seti ve Analizde Kullanilan
Degiskenler

Calismadaki analizler siirekli verilere dayandi-
g1 icin analizlerde CART modellerinden sinifla-
ma agaglar1 kullanilmistir. Asagida sirasiyla mo-
del ve calismada kullanilan degiskenler hakkinda
bilgi verilmektedir.

4.1. CART Modeli

Breiman (1984) tarafindan gelistirilen siniflama
ve regresyon agaclari modeli (classification and
regression tree — CART) gerek kategorik, gerek-
se siirekli degiskenler arasindaki iligkileri ortaya
¢ikarmak icin son zamanlarda sik¢a kullanilan pa-
rametrik olmayan bir yontemdir. Analizin amact
benzer veya ayni ¢ikti degerlerine sahip olan alt
gruplar olusturmaktir. Tahmin edilmek istenen ba-
gimli degiskenin kategorik olmasi durumunda si-
niflama agaclar1 kullanilirken siirekli olmast du-
rumunda regresyon agaclart kullanilmaktadir. Si-
niflama ve regresyon analizinde agaglar her biri
sag ve sol olmak tizere iki kisma ayrilan diigim-
lerden ve bu diigimleri birbirine baglayan dallar-
dan meydana gelmektedir. Agaglarda 3 tiir diiglim
bulunmaktadir. Bunlar; baglangigta biitlin verile-
rin toplandig1 ve kendisinden once bir dal bulun-
mayan kok diigiim; kok diiglim ile yaprak diigim-
ler arasinda yer alan ara diigimler ve kendisinden

sonra hi¢ dal ¢gikmayan, ayirma isleminin son bul-
dugu yaprak diigiimdiir.

Simiflama ve regresyon analizi 6grenme ve dogru-
luk smamasi olarak iki ana asamadan olusmakta-
dir. Ogrenme asamasinda veri setinde 6grenme ve-
risi olarak ayrilan tiim veriler baglangigta kok dii-
giimde toplanmakta ve siniflama ve regresyon al-
goritmasi tarafindan analiz edilmektedir. Algorit-
manin yaptigi islem, bir digiimi iki alt diigiime
ayirirken oncelikle ayirmanin gerekli olup olmadi-
gin1 daha sonra ise ayirmanin hangi bagimsiz de-
gisken tlizerinden yapilacagini belirlemektedir. Bu
amagla o kok diiglimde yer alan verileri miimkiin
olan en homojen iki alt diigiime ayiran aciklayici
degisken ve bu degisken icin bir ayirma esik dege-
11 belirlenmektedir. Daha sonra bu diigiimdeki ve-
riler belirlenen bu agiklayici degiskenin aldig1 de-
gerlere gore esik degerinden kiigiik veya esit olan-
lar sol alt diigiime, digerleri ise sag alt diiglime gi-
decek sekilde ayrilmaktadir. Ayirma islemi kok
diiglimden baglayarak diigtimler yeterli homojen-
lige ulasincaya da daha fazla ayrilamayacak du-
ruma gelinceye kadar devam etmektedir. Bir dii-
giimiin homojenligi safsizlik endeksi ile belirlen-
mektedir. Safsizlik endeksi sifir degerini aliyor-
sa diigim tamamen homojendir. Uygulamada en
yaygin olarak kullanilan safsizlik endeksleri sinif-
lama agaglar1 i¢in gini ve regresyon agaglari icin
LSD endeksidir (Nisbet vd., 2009: 139-145; Stat-
soft, 2011).

Ayirma isleminin bitmesi ile analizin &grenme
asamasi tamamlanmaktadir. Siniflama ve regres-
yon analizinin ikinci asamasi dogruluk sinamasi-
dir. Bu asama sonucunda elde edilen agaca mak-
simal aga¢ denmektedir ve bu aga¢ 6grenme veri-
si i¢in en uygun modeldir. Maksimal agacin tahmi-
ninde kullanilabilmesi i¢in dogruluk sinamasindan
gecirilmesi gerekmektedir. Bu asamada test veri-
si olarak ayrilan veri seti maksimal agaca uygu-
lanarak bagimli degisken degerleri tekrar tahmin
edilmektedir. Daha sonra test verisinin dnceden
bilinen gercek degerleri ile tahmin edilen deger-
leri karsilastirilarak modelin ger¢ege ne kadar ya-
kin tahmin yapabildigi belirlenmektedir (Breiman,
1984:42). Aga¢ modelinin dogruluk sinamasindan
gegebilmesi igin gergek degerlere belli bir yakin-
likta tahmin yapabilmesi gerekmektedir. Literatiir-
de basit gerceklik, capraz gergeklik, n-katl ¢apraz
gerceklik ve bootstrapping gibi pek ¢cok dogruluk
simamasi yontemi bulunmaktadir (Statsoft, 2011).
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Ogrenme asamas1 sonunda elde edilen maksimal
agac 0grenme verisi i¢in en dogru aga¢ olmasina
ragmen oldukca karmasik bir yapiya sahip oldu-
gu i¢in kullanim acisindan ¢ok karmasiktir. Bu ne-
denle uygulamada maksimal agacin en alt yaprak-
larindan baslayarak yukariya dogru budanmasi ile
elde edilen ve ¢ok daha basit bir yapiya sahip olan
optimal agac¢ kullanilmaktadir. Maksimal agacin
dallar1 budandik¢a dogru tahmin giicii diigerken
karmasiklig1 azalmakta ve tahmin giiclindeki hata
oranini ¢ok fazla artirmayan bir agag¢ optimal agag
olarak tespit edilmektedir.

Analiz sonucu elde edilen optimal agagta bagim-
1 degiskenin tahmin degerleri yapraklarda yer al-
maktadir. Aga¢ modeli olusturulduktan sonra yeni
elde edilen bir verinin bagimli degisken dege-
ri tahmin edilmek istendiginde bu veri kok digi-
miinden itibaren aga¢ lizerinde asagiya dogru sii-
rekli ilerletilerek bir yapraga ve dolayisi ile bir
tahmin degerine ulagilmaktadir. Bagimli degiske-
nin tahmin degerleri belirlenirken siniflama agag-
larinda bitis diiglimiinde yer alan verilerin ¢gogun-
lugunun ait oldugu kategori, regresyon agaglarin-
da ise bitig diiglimiinde yer alan verilerin bagimli
degisken degerlerinin ortalamasi kullanilmaktadir
(Breiman, 1984: 223).

CART modelinin literatiirde agirlikli olarak kulla-
nilan logit-probit gibi parametrik modellere karsi
iistlin ve zayif yonleri sdyle siralanabilir (Nisbet
vd., 2009: 139-145; Statsoft, 2011);

® Parametrik olmayan bir yontem oldugu i¢in in-
celenen veri seti lizerinde higbir varsayim gerek-
tirmemektedir. Veriler siirekli, kategorik ya da
bunlarin karigimi seklinde bulunabilir.

® Veri setinin ¢ok karmasik oldugu durumlarda
bile kolaylikla uygulanabilmektedir.

® Bagiml ve bagimsiz degiskeler arasindaki ilis-
ki basit bir agac yapisi ile ¢ok fazla istatistiki bilgi
gerektirmeden gorsel olarak kolay bir sekilde yo-
rumlanabilmektedir.

® Hem bagimli hem de bagimsiz degiskenler igin
kayip veya eksik degerler ile asir1 u¢ degerlerden
etkilenmeyen bir modeldir.

CART modelinin zay1f yonleri ise;

® Heniiz yeni bir yontem oldugu i¢in algoritmasi
ve teorisi giin gegtikce gelistirilmektedir.

* Bir veri seti i¢in ortaya ¢ikan farkli aga¢ yapila-
rindan ¢ikarsama yapilabilecek agacin se¢iminde
dikkatli olunmasi gerekmektedir.

® Analiz bir olasilik modeline dayanmadig1 i¢in
sonuglara ekonometrik testler uygulanamamakta-
dir.

4.2 Veri Kaynaklar1 ve Kullanilan Degiskenler

Literatiirde ekonomik kriz gdstergeleri olarak cari
islemler, sermaye hesabi, finansal sektor, reel sek-
tor ve kamu sektorii gostergeleri temel basliklar
altinda ¢ok sayida degisken kullanilmaktadir. Ca-
lismada agiklayici giicii yiiksek ve anlamli model-
ler olusturabilmek i¢in bu degiskenlerden ekono-
mik krizleri aciklamada en ¢ok kullanilan ve en an-
lamli bulunan 9 tanesi kullanilmistir. Analiz done-
mi ekonomik krizlerin yaygin bigimde goriildiigii
1990:1-2009:5 dénemini kapsamaktadir. Analizde
kullanilan tiim veriler ayliktir ve mevsimsellikten
arindirmak amaci ile yillik yiizde degisimleri alin-
mustir. Reel doviz kuru verileri T.C.M.B. veri dagi-
tim sisteminden (EVDS), diger verilerin tiimii In-
ternational Financial Statistic Database’den (IFS
Database) elde edilmistir.

Bagiml degisken icin ekonomik biiylime goster-
gesi olarak sanayi iiretim endeksi (SUE) kullamil-
mistir. Kriz donemlerinde ekonomik biiylime ile
secilmis ekonomik gosterteler arasindaki iliskile-
rin tespitinin ilk asamasi ekonomik faaliyet gos-
tergesi olarak kullanilacak degiskenin secilmesi-
dir. Ekonomik faaliyet gostergesi olarak genellik-
le GSYIH ve SUE kullanilmaktadir. GSYIH iic
aylik bir veridir ve ilgili oldugu donemden yakla-
sik bir donem sonra ac¢iklanmaktadir. Literatiirde
finansal krizlerin 6ngoriisiinde hem daha yiiksek
frekansli hem de daha az gecikme ile yayimlanan
bir serinin kullanilmasi tercih edilmektedir. Bu ne-
denle, calismada doniis noktalar1 GSYIH nin do-
niis noktalari ile uyumlu olan ve aylik olarak acik-
lanan SUE kullanilmistir.

Bagimsiz degiskenler olarak da kriz donemlerin-
de farkli seyir izleyen ve literatiirden secilmis de-
giskenlerden enflasyon, hisse senedi fiyati, petrol
fiyati, reel doviz kurunun trendden sapmasi, reel
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faiz orani, reel mevduat stogu, ticaret dengesinde-
ki aciklar ve yurti¢i krediler kullanilmistir. Calis-
mada kullanilan bu gostergelerin agiklamalari asa-
gidaki gibidir;

Enflasyon oranlari, yiiksek nominal faiz oranla-
11 ile birlikte hareket etmektedir. Ekonomiyi ve
bankacilik sektoriinii olumsuz etkileyerek ekono-
mik kirllganligi artirmaktadir. Stagflasyon hari-
cinde ekonomik kiiciilmeyle birlikte diismesi bek-
lenir. Hisse senedi fiyatlariin yiikselmesi spekii-
lasyonu tetikleyerek ekonomik kirilganligt artirir-
ken krize ¢ok yakin zamanlarda hisse senedi fiyat-
larinin diistiigii gortilmektedir. Bu nedenle isare-
ti art1 yada eksi olabilmektedir. Yiiksek petrol fi-
yatlar1 resesyona neden olarak krizleri tetikleye-
bilmektedir. Fiyatlardaki artis petrol ithalatgisi iil-
kelerin ticaret dengelerini bozarak ekonomik kiril-
ganlig1 artirmaktadir. Ekonomik durgunlukla bir-
likte fiyatlar diismesi beklenmektedir. Reel do-
viz kuru, ulusal paranin degerlendigini gosteren
bir gostergedir. Ulusal paranin asir1 degerlenmesi
cari iglemler dengesini bozmaktadir. Reel kurdaki
artislar, sermaye kagiglarini baslattigi icin isareti-
nin art1 olmasi beklenmektedir. Kriz donemlerinde
gergeklestirilen devaliiasyonla reel doviz kurunun
degerini yitirmesi beklenir. Reel faiz oranlari, fi-
nansal liberalizasyon siirecinde artma egilimi gos-
terdiginden finansal liberalizasyonun bir gdsterge-
si olarak diistiniilmektedir. Artan reel faizler liki-
diteye ulasmada sorunlar olabilecegini gosterirken
spekiilatif ataklarin uzaklastirilmasina yonelik egi-
limin artmasinin bir gostergesidir. Kriz donemle-
rinde enflasyona ve durgunluga bagl olarak arta-
bilir de azalabilirde. Reel mevduat stogundaki bir
azalma bankalardan kacisi ifade edebilecegi i¢in
bu orandaki bir azalma kriz olasiligin1 artirmak-
tadir. Kriz donemlerinde ekonomi kiigiilecegi icin
bankalardaki mevduat ta azalacaktir. Ticaret den-
gesi gerceklestirilen ihracat miktari ile ithalat mik-
tar1 arasindaki farki ifade etmektedir. Ticaret den-
gesindeki aciklarin artmasi devaliiasyon beklen-
tilerini artirmaktadir. Kriz donemlerinde yapilan
devaliiasyon sonucu bu ag¢igin azalmasi beklenir.
Yurtici kredi hacmi genislemesinin yiiksek olma-
s1 bankacilik sisteminin kirilganligini géstermek-
tedir. Bu oran genellikle bankacilik krizlerinin er-
ken evrelerinde artmaktadir. Kriz gelistikce MB fi-
nansal sistemi desteklemek i¢in bankalara para en-
jekte etmektedir. Sanayi tiretim endeksindeki geri-
lemeler ekonomiyi durgunluk i¢ine sokarak eko-
nomideki kirillganlig1 artirmaktadir. Kriz donem-

lerinde de sanayi iiretimi azalmaktadir.

5. Regresyon Agaclar1 Modeli Analiz Sonuclari

Calismada bagimli degisken olarak kullandigi-
miz sanayi tretim endeksi siirekli verilerden olus-
tugu i¢in smiflama ve regresyon agacglart modeli
icinden regresyon agaglar1 kullanilmistir. Statisti-
ca® 8.0 paket programi kullanilarak yapilan ana-
lizlerde ayirma kriteri olarak LSD safsizlik endek-
si, dogruluk sinamasinda ise N-kath ¢apraz gecer-
lilik stnamas1 10 degeri ile uygulanmigtir. 10 dege-
ri programin belirledigi varsayilan bir degerdir. Bu
sinamada veri seti rassal olarak n adet esit gruba
ayrilmakta ve bu gruptan birisi test, digerleri 6g-
renme verisi olarak alinip dogruluk sinamasi ya-
pilmaktadir.

Calismada kriz donemlerini ifade eden FBE’leri
stirekli verilerden olustugu icin CART modeli
icinden regresyon agaglar1 kullanilmistir. Statisti-
ca® 8.0 paket programi kullanilarak yapilan ana-
lizlerde ayirma kriteri olarak LSD safsizlik endek-
si, dogruluk sinamasinda ise N-katl ¢apraz gecer-
lilik stnamas1 10 degeri ile uygulanmistir. Sekiller-
deki ID diigiim numarasini, N gozlem sayisini, Mu
bagili degisken degerlerinin ortalamasini, Var var-
yanst vermektedir. Diiglimlerdeki ortalama deger-
leri bagimli degisken olan ekonomik biiyiimenin
ortalama degerlerini vermektedir ve mutlak deger
olarak ekonomik biiylimenin belirleyenlerini gos-
termektedir. Calismada kriz donemleri CART mo-
deli kullanilarak belirlenmistir.

Analiz sonuglar1 bir tablo ve sekil yardimu ile agik-
lanacaktir. Sekil, elde edilen optimal agaci gdste-
rirken, tablo, degiskenlerin 6nem sirasini goster-
mektedir. Diigiimlerdeki ID; diigiim numarasini,
N; gozlem sayisini, Mu; ortalamayi, Var; varyansi
vermektedir. Hiicrelerdeki ortalama degerleri kriz
olasiligin1 gostermektedir. Bir diiglimiin iki alt dii-
giime ayrildig1 yerlerde o diigimiin altinda ayir-
manin hangi agiklayici degisken iizerinden yapil-
dig1 belirtilmektedir.

Calismada kriz donemleri CART modeli kullani-
larak belirlenmistir. Kriz donemlerini belirlemek
icin olusturulan agac sekil 1’de yer almaktadir.
Sekil 1°den de goriildiigii gibi Tiirkiye’de 1990:1-
2009:5 araliginda biiylime rakamlarinda onemli
kirilmanin oldugu ti¢ déonem bulunmaktadir. Bun-
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lar 1994, 2001 ve 2008 Kiiresel finansla krizleri-
nin gerceklestigi donemlerdir. Ocak 1994, Ocak
2001 ve Agustos 2008 tarihlerinden sonra genel

ortalamast 3.91 olan ekonomik biiyiimenin ortala-
masi 6nemli oranlarda diismektedir.

Sekil 1: CART Modeli ile Belirlenen Kriz Donemleri

ID=1 H=235
hMu=3,217767
a=20,45779
Periyod
<= 2008,00 > 2008,00
D=2 N=225 D=2  N=10
u=4,800101 u=-15,9347
ar=64,35153 a=30,53472
Peariyod
<= 2002,02 » 2002,02
D=4 N=145 D=5  N=72
hiu=3, 264000 hu=7, 633753
ar=732,87102 a=34,42562
Periyod
<= 2001,01 »2001,01 _
D=6 N=132 D=7  N=13
i u=4,459450 u=-8 065264
ar=63,04650 ar=11,2208085
Periyod
<= 1998,03 T =199303
D=2 N=00 D=0  N=34
hMu=5 658817 Mu=0,067177
ar=64,59091 ar=45 635088
Ferivod
<= 100503 T »1005,03
ID=10  N=63 ID=11 H=36
hu=3,400783 hu=0,610377
ar=63,81961 ar=41,40310
Periyod
<= 19094,01 > 1994,01
£D=12 N= J FEH N=14]
hMu=6,274025 u=-6,655566)
ar=36,49371 ar=20,435773

Analiz sonuglart Sekil 2 ve Tablo 1’de gosteril-
mektedir. Analiz sonucuna gore agacin kok digi-
miinde 235 gozlem vardir ve FBE’nin ortalama-
s121,39’dur. Ilerleyen diigiimlerde bu ortalamadan
onemli Olcilide gerceklesecek pozitif sapmalar kriz
olasiligin1 gostermektedir. FBE’ni en fazla etkile-
yen goOstergenin ticaret dengesi oldugu ve esik de-
gerinin 10,89 oldugu goriilmektedir. Ticaret den-
gesindeki artisin 10,89’dan biiyiik oldugu durum-
larda kriz olasilig1 114,01 iken 10,89’dan kiigiik
oldugu durumlarda -11,08’e¢ diismektedir. Tica-
ret dengesinin 10,89’dan kii¢lik oldugu durumlar-
da krizi aciklayan en iyi gostergeler sirasi ile yurt
ici kredilerin endiistriyel iiretime orani ile M2/re-
zervlerdir. Yurt i¢i kredilerin endiistriyel iiretime
oran’min 66,94 ve M2/rezervlerin -31,29 deger-
lerinden biiyiik oldugu durumlarda kriz olasilig
54,22°ye c¢ikmaktadir. Agacin sag dalina baktigi-
mizda RFOF’nin 187,18 ve PPBE’nin 2,88 dege-
rinden biiyiik oldugu durumlarda kriz olasilig1 431
gibi yliksek bir rakama ulagmaktadir.

Regresyon agaglart modeline iligskin analiz sonug-
lar1 Sekil 2 ve Tablo 4°’te gdsterilmektedir. Analiz
sonucuna gore agacin kok diigiimiinde 235 gozlem

vardir. Ekonomik biiyiimeyi en fazla etkileyen de-
giskenin ticaret dengesindeki acik ve esik degeri-
nin ise 32.31 oldugu ortaya ¢ikmaktadir. Gergek-
lestirilen ihracat miktar ile ithalat miktar1 arasin-
daki farki ifade eden ticaret dengesindeki acikla-
rin artmasi ile ekonomik biiyiime arasinda nega-
tif bir iliski oldugu goriilmektedir. Agacin sag da-
linda ekonomi biiylimeyi en fazla etkileyen ikin-
ci degisken petrol fiyat1 ve esik degeri -52.37°dir.
Ekonomi biiyiime ile petrol fiyati arasinda pozi-
tif bir iligki oldugu goriilmektedir. Petrol fiyatinin
esik degerini astig1 durumda ekonomi biiyiime or-
talamasinin -20.04’ten -7.39’a ¢iktig1 goriilmekte-
dir. Agacin sag dalindaki ekonomik biiylimeyi et-
kileyen en son degisken yurtici kredilerdir. Yurtigi
kredilerdeki artiglarin ekonomi biiylimeyi azalttig
goriilmektedir. Yurtici kredilerin esik degeri olan
105. 86’y1 astig1 durumda ekonomi biiyiime orta-
lamasi -9.99’a diismektedir.

Agacm sol dalinda, ticaret dengesinin esik dege-
ri olan 32.31°den kiiglik oldugu durumda ekonomi
bliylimeyi en fazla etkileyen ikinci degisken yurti-
¢i kredilerdir. Ticaret dengesinin -44.80 ve yurti-
¢i kredilerin 77.39 esik degerlerinden diisiik oldu-
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gu durumda ekonomi biiylime ortalamasi 11.50’ye
cikarken; ticaret dengesinin -44.80 ve yurti¢i kre-
dilerin 17.98 esik degerlerinden biiyiik oldugu du-
rumda ekonomi biiyiime ortalamasi 3.37’ye diis-
mektedir. Yurti¢i kredilerin 17.98 degerinden bii-
yilik oldugu durumda ekonomi biiylimeyi en faz-
la etkileyen degisken enflasyon ve uluslararasi
rezervlerdir. Ekonomik biiyiime ile enflasyon ve
uluslararasi rezervler arasinda pozitif bir iliski bu-

lunmustur. Enflasyonun 65.64, uluslararasi rezerv-
lerin 32.60 esik degerini astig1 durumda ekonomi
bliylime ortalamasi 5.87’ye ¢ikmaktadir. Agacin
sol dalindan ekonomi biiylimeyi etkilemede basa-
rilt bulunan bir diger degisken hisse senedi fiyati-
dir. Hisse senedi fiyati ile ekonomi biiylime arasin-
da pozitif bir iliski tespit edilmistir. Hisse senedi
fiyatinin esik degeri olan 184.48’1 astig1 durumda
ekonomi biiylime ortalamasi 9.95’e ¢ikmaktadir.

Sekil 2: Tiirkiye i¢in Optimal Regresyon Agaci (15 Numarali Agac)

ID=6  N=G3| [ID=7 N=18| |[ID=18 N=27
u=11,50255 u=4,581430) u=8 703327
ar=22 4765 a=19,32235 a=15,65278

<= 65647253

ID=24 N=40
u=0,20090:
ar=27 03680

International Resenves
<= 32600392 = 32,600293

ID=1 N=235
u=3217767|
ar=320,45779.
Trade Balance
<= 32,314043 =32,314043
ID=2  N=191 D=3  N=44|
}\Au=8.92182fi u=-9,12253
ar=41,028101 ar=42,39373
Trade Balance Oil Price
<= -44,807085 »-44,807985 <=.52377707 ' ».52,377707
ID=4  N=81 ID=5 N=110 ID=42  N=G D=43 N=38
$Au=9,984§3i $ﬂu=4.881287’l u=-20,049655 \;Au=-7.39725i
ar=30,05483 a=37,27110: ar=4,908533 ar=26,48297
Domestic Credit Domestic Credit Domestic Credit
<= 77307957 > 77,397957 <= 17 982080 = 17,082080 <= 105260023 = 105860023
D=19 N=83 ID=44 N=16 ID=45 N=22|

u=3,372912
a=37,32939

Enflation

<= 63,37 1696

ID=26 N=31 ID=27 N=9| [ID=34 N=3]
u=-0,67119: u=5,871470) u=18,04452
ar=21,62 1681 a=12,51387. ar=7 3560

u=-3,82861
a=2558725

u=-0,99262
ar=11,13651

* 65647253

ID=25 N=43
u=5,76547:
ar=35,02582:

Domestic Credit
= 68371696

ID=35 N=40)
u=4,84455

ar=24,84483:

Stock Price
<=184,424631 > 184484631
D=36 N=33 ID=37 N=7
u=3,759588| u=9,95036!
ar=20,25196 a=15,35761

Yukarida bahsedildigi gibi maksimal aga¢ dog-
rulugu en yiiksek aga¢ olmasina ragmen olduk-
¢a karmasik bir yapiya sahiptir ve ¢ok fazla sayi-
da diigiime sahip oldugu i¢in gorsel olarak yorum-
lanmasi son derece giictiir. Statistica programinin
bu problem karsisinda optimal aga¢ belirlemesi-
nin yaninda kullanigh bir diger araci da gosterge-
lerin maksimal agactaki 6nem sirasidir. Program,
maksimal agaci bir biitiin olarak degerlendirerek
finansal krizleri agiklamada gostergeleri nem de-
recesine gore biiyiikten kiigliige dogru siralamak-
tadir. Onem derecesi bir ile sifir degerleri arasin-
da yer almaktadir. Tablo 1°de gostergelerin mak-
simal agactaki Onem sirasi yer almaktadir. Tab-
lo 1 incelendiginde, optimal agagta yer alan gos-
tergelerin maksimal agactaki 6nem derecesi yiik-
sek gostergeler arasinda yer aldigi goriilmektedir.
Maksimal agacgtaki 6nem derecesine gore finansal
krizi agiklayan en iyi gostergeler PPBE, yurt ici
kredilerin endiistriyel tiretime orani, M2/rezervler,
ticaret dengesi iken en basarisiz gostergeler en-
distriyel tiretim, ticaret haddi, M2/rezervler (dii-
zey) ve RMS’dir. Tablo 4’te degiskenlerin mak-

simal agagtaki dnem siras1 yer almaktadir. Buna
gore ekonomik biiylimeyi en fazla etkileyen degis-
kenler ticaret dengesi, yurtici krediler, petrol fiya-
t1, uluslararasi rezervler iken en az etkileyen degis-
kenler enflasyon, reel mevduat stoku ve reel faiz
oranidir.

Tablo 4: Gostergelerin Onem Derecesi

Degisken Onem Sirasi
Ticaret Dengesi acig1 1.00*
Yurtici Krediler 0.67*
Petrol Fiyati 0.57*
Uluslararasi Rezervler 0.57*
His. Sen. Fiy. 0.46*
R.D.K.T.S. 0.44
Enflasyon 0.30%*
Reel Mevduat Stogu 0.28
Reel Faiz Oram 0.21

* Optimal Adacgta Kullanilan Degiskenler.
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6. EKK Yontemi Analiz Sonuclari

EKK yonteminde de CART modelinde kullanilan

degiskenler ve analiz donemi kullanilmistir. Ana-
liz sonuglar1 Tablo 5’te verilmistir.

Tablo 5: EKK Yo6ntemi Sonuglari

Dependent Variable: ENDUR

Method: Least Squares

Variable Coefficient| Std. Error | t-Statistic Prob.
C 1.076257 | 1.164645 | 0.924107 | 0.3564
ENF 0.307930 | 0.030484 | 10.10126 | 0.0000
PETFIY 0.030598 | 0.013338 | 2.294084 | 0.0227
RDTS 0.109186 | 0.045379 | 2.406105 | 0.0169
RFO 0.137476 | 0.052097 | 2.638839 | 0.0089
RMS 0.306508 | 0.048950 | 6.261686 | 0.0000
™D -0.028531 | 0.005032 | -5.670327 | 0.0000
TH 0.444913 | 0.075231 | 5.913949 | 0.0000
ULSREZ -0.032784 | 0.010625 | -3.085582 | 0.0023
YKRD -0.266508 | 0.020930 | -12.73328 | 0.0000
R-squared 0.641473 Mean dependent var | 4.033283
Adjusted R-squared 0.627004 S.D. dependent var | 8.939843
S.E. of regression 5.459869 Akaike info criterion | 6.274697
Sum squared resid 6647.667 Schwarz criterion 6.422810
Log likelihood -721.0022 Hannan-Quinn criter. | 6.334423
F-statistic 44.33222 Durbin-Watson stat | 0.950161
Prob(F-statistic) 0.000000

Tablo 5’ten de gorildiglh gibi ticaret dengesi,
uluslararasi rezervler ve yurti¢i krediler degisken-
leri ekonomik biiylime ile ters orantilidir. Ekonomi
biiylime artarken bu degiskenlerin degeri azalmak-
tadir. Diger biitiin degiskenler ekonomik biiyiime
ile dogru orantilidir. Sabit diginda biitiin degisken-
ler en azindan %5 anlamlilik diizeyine gore anlam-
lidir. EKK sonuglarint CART modeli sonuglari ile
karsilastirdigimizda genel olarak iki modelin so-
nuglarmin tutarl oldugu goriilmektedir.

Sonug¢

Tiirkiye’de ekonomik krizler, 1980’lerde sermaye
hareketleri ve finansal piyasalarin asir1 6l¢iide ser-
bestlestirilmesi sonucu 1990’11 yillardan itibaren
sik yasanir bir olgu halini almistir. 1990’11 yillarda
yasanan en dnemli ekonomik krizler 1994, 2001
ve 2008 Kiiresel Finansal Krizleridir. Ekonomik

kriz donemlerinde biiylime rakamlarinda nemli
azalmalarin olmasi yaninda bir¢ok ekonomik gos-
tergede Onemli sapmalar meydana gelmektedir.
Ekonomik krizlerin olusturdugu en 6nemli tahri-
bat, ekonomik bilylimenin sekteye ugramasi ve is-
sizligin artmasi sonucu toplumsal refahin diigme-
sidir. Ekonomik biiylime ile diger ekonomik de-
giskenler arasindaki mevcut olan nedensellik ilig-
kileri neticesinde bu degiskenler birbirlerini etki-
leyebilmektedir. Ornegin dis ticaret dengesindeki
agiklarin artmasi krizlere neden olurken kriz so-
nucu gelirlerin diismesi ve ekonominin kii¢ilmesi
sonucu ithalatin azalmasi, dis ticaret dengesi agik-
larin1 disiirecektir. Mevceut iliskilerin gozlenme-
si krizleri dnlemek ve siirdiiriilebilir bir bityiimeyi
saglamak agisindan 6nem arz etmektedir. Bu bag-
lamda ¢alismada kriz donemlerinde ekonomik bii-
yilime ile se¢ilmis ekonomik gdstergeler arasindaki
iligkiler regresyon agaclar1 ve EKK yontemi kulla-
nilarak incelenmistir. Calismada bagimli degisken



Finans Politik & Ekonomik Yorumlar 2015 Cilt: 52 Sayi: 604

M. A. AVCI - H. SULAK

olarak aylik oldugu icin ekonomik biiyiime yerine
sanayi Uretim endeksi, bagimsiz degisken olarak
da literatiirden secilmis 8 degisken kullanilmaistir.
Bu 8 degiskenin sec¢ilmesinin sebebi bu degisken-
lerin 6zellikle kriz donemlerinde daha fazla oy-
naklik géstermesidir. Caligma bulgularina gore her
iki analiz yontemi ile de ekonomik kriz donemle-
rinde beklenildigi gibi ekonomik biiylime rakam-
larinda 6nemli oranlarda diisme goriilmektedir.
Kriz dénemlerinde ekonomik kii¢iilmeyle beraber
petrol fiyati, hisse senedi fiyati, reel déviz kurunun
trendden sapmasi, enflasyon, reel mevduat stogu
ve reel faiz oraninin azaldigi, buna karsilik ticaret
dengesindeki aciklarin ve yurt i¢i kredilerin artti-
&1 sonucuna ulasilmistir. Regresyon agaclar1 yon-
temine gore ekonomik kiiciilmeyle beraber ulusla-
rarasi rezervler de azalirken EKK yontemine gore
artmaktadir. Sonug olarak ekonomi otoriteleri ta-
rafindan krizlere kars1 gerekli tedbirlerin zamanin-
da alinabilmesi ve siirdiiriilebilir bir biiylimenin
saglanabilmesi icin, ¢alismada anlamli bulunan
degiskenlerin siirekli takip edilmesi 6nemli bir ik-
tisat politikast uygulama se¢enegini olusturacaktir.
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