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“Global cari dengesizlikler” ve “kapsayici biiyiime” kavramlar: es-zamanli yiikselirken, iki
yaklasim arasindaki iligki dogrudan incelenmemigstir. Oysa finansal derinlik, bor¢ yiikii, finansal
agiklik gibi parametreler tizerinden biiytimenin kapsayiciligini degerlendiren pek ¢ok ¢alisma
vardw. Bu ¢alismada “cari denge(sizlik)ler” ve “kapsayici biiyiime” literatiirii bagimsizca
degerlendirilip yaklagimlarin ortak kiimesi ¢éziimlenmis; “global denge(sizlik)ler ile “kapsayict
biiyiime "nin yakin iliskili oldugu sonucuna ulagilmus, Tiirkiye ekonomisi igin kapsayict biiyiime-cari
denge(sizlik)ler iliskisi bolgesel ticaretin dagilimi da dikkate alinarak ¢oziimlenmistir. Calismada
cari hesap dengesinin yaninda gog, giivenlik ve savunma benzeri degiskenlerin de iilke
cografyalarina bagh olarak kapsayicilik iizerinde etkili oldugu goriilmiistiir.

Anahtar Kelimeler: Kapsayici biiyiime, Global Cari Dengesizlikler, Kiiresel Ekonomi, Bilgesel
Ekonomi.

Jel Kodlari: F32, F43, F51, H6.

ABSTRACT

Beside the literature using parameters such like financial dept, debt burden or financial openness
in order to identify the inclusiveness path of an economy, the interrelation among ‘“global
imbalances” and “inclusive growth” approaches, which were also emerged at the same period, has
not been recognised yet. In this study, these two approaches viewed independently with the aim of
determining their intersection axis, and Turkey’s growth path has been evaluated in terms of
inclusiveness and global imbalances while considering regional trade dynamics too. It is proven
beside current account balance variable, complementary indicators affacted by geography such as
defense, security, or immigration movements mustn’t be underestimated.

Keywords: Inclusive growth, Global Imbalances, Global Economy, Regional Economy.
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1. GIiRiS

“Global denge(sizlik)ler yaklagimi™ kiiresel
dengesizlikleri ~ “bolluk”  ve  “kithik”
kavramlar1 {izerinden, diinya iilkelerinin
toplulastirilmis cari dengelerinin yansimasi
olarak yorumlayan goristir. Kavramin
yiikselisi yalnizca gelismekte olanlarin degil

1

tezinden tiiretilmistir.

gelismis iilkelerin de kiiresel sisteme bagli
stirdiiriilemez konjonktiirel dalgalanmalarin
maliyetlerini yiiklenmeye baslayisi ile es
zamanlidir. Aslen bu kavram bir anomaliye
isaret eder. Bu anomali; farkli agilardan
zaman zaman gelismislere, zaman zaman

Bu calisma “Tiirkiye Ekonomisinde Kapsayici Biiyiime ve Cari Agik Tliskisinin Incelenmesi” baghkli doktora
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gelismekte olanlara 6ngoriilemez firsatlar ile
beraber maliyetler de yiikleyen aksak
piyasalardir.

1990-2000 aras1 yiizde 2.9 biiyiiyen diinya
ekonomisi, 2000-2017 arasinda yiizde 2.8
bliytimiistiir. 1990, 2002 ve 2013’te diinya
niifusunun sirasityla yiizde 36, 26 ve 11°1
giinliik 1.9 dolarin altindaki bir gelir ile
hayatin1 idame ettirmek zorunda kalmustir.
Gliney Asya’da bu oran 1990°dan 2013’e
yiizde 44.5’ten 11°e diiserken; Bat1 Asya-
Pasifik’te ylizde 62’den 3.6’ya; Avrupa-
Merkez Asya’da yiizde 3’ten 1.6’ya;
Sahraalti Afrika’da yiizde 55’ten 42’ye;
Latin Amerika’da yiizde 14’ten 4.5’a
gerilemistir. (World Bank, 2018) Cogu
iktisadi meselenin lokal projeksiyonunda
milli gelirin ylizdesi gibi temel bir sabit
iizerinden ilerlemek isabetli olsa da mesele
global cari denge(sizlik)ler olunca, milli
gelirleri trilyon dolarlarla ifade edilen
ekonomilerin milyon dolarlik ekonomiler ile
mukayese edildigi unutulmamali ve “goreli”
degil “mutlak” degerler dikkate alinmalidir.
1992°de ABD 50,6; Euro bélgesi 51,3; (yeni
sanayilesen Asya tilkelerini de kapsayan 23
iilkeden miitesekkil) sanayilesmis tlkeler
grubu ise 26,9 milyar dolar cari agik verirken
Japonya 112,3; yeni sanayilesen Asya
iilkeleri ise 16,3 milyar dolar cari fazla
vermistir. ABD cari dengesi 2002, 2006,
2009 ve 2017°de -458,1; -802.6; -378,4 ve -
466,2 milyar dolar; Euro bolgesi cari dengesi
43,4; -12,6; -77,9 ve 442,4 milyar dolar;
Asya ekonomilerinin cari dengesi ise 55,9;
89,7, 136,2 ve 151 milyar dolar seklinde
ilerlerken AB fiilkeleri igerisinde Almanya
siirekli fazla ve Ingiltere ise siirekli artan
oranli agig1 ile dikkat ¢ekmektedir. (IMF,
2000:239; 2010:194; 2018:255) Tiirkiye
ekonomisi cari dengesi ise 1992, 2002, 2006,
2009 ve 2017 igin sirastyla -0,97; -0,63; -
31,17; -11,6 ve -49,15 milyar dolar olarak
gerceklesmistir.(IMF, 2018) Yasanan bu
cari denge(sizlik) halinin biiylime iizerindeki
etkisi, ilkelerin GSYH’leri iizerinden
okunur. Buna gore Tiirkiye GSYH’si 1992,
2009, 2017°’de swrasiyla 219,09; 644,47,
849,48 milyon dolar; AB GSYH’si 8,59;
17,15; 17,31 trilyon dolar; ABD GSYH’si
6,54; 14,42; 19,39 trilyon dolar; Cin
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GSYH’si 0,4; 5,12; 12,01 trilyon dolar,
Sahraalti1 Afrika iilkeleri GSYH’si 0,37;
1,08; 1,53 trilyon dolar; Latin Amerika
tilkeleri GSYH’si 1,36; 4,05; 5,49 trilyon
dolar; Asya-Pasifik tilkeleri GSYH’si 6,57;
17,21; 28,23 trilyon dolardir. (IMF, 2018)

Goriilen odur ki diinya ekonomisi bolgeler
itibari ile biiyiimesini siirdiiriirken ¢esitli
dinamikler ile daha dogrusu kontrolli
denge(sizlik)ler ile ilerlemis, gelir diizeyi de
kiiresel anlamda bu dongl igerisinde
yiikselmistir. Ancak gelir seviyesi ile gelir
dagilimi, esitsizligi veya adaleti tamamen
farkli kavramlardir. Zaten 2000’li yillara
kadar da gelir dagilmi kalkinma
ekonomistlerinin, biiylime ise biiylime
ekonomistlerinin etki alaninda incelenmistir.
Bu yaklagim ise gelismislik-gelismemislik
arasindaki ugurumu gergek ile kurgu arasina
hapsetmekten baska bir ise yaramamis, bu
nedenle melez bir bilyiime-kalkinma
yorumu olan “kapsayict bilylime” kavrami
geligmistir. Yasam kosullar1 6zellikle yoksul
kesimlerin kaynaklara erigimini
kisitladigindan “kapsayici biiyiime”; hem
toplumun tiim kesimlerinin siirece katki
saglayacak imkanlara erisimini hem de
yaratilan faydanin paylasimini garantileyen
tirden biiylimedir. Anlagildig1 gibi burada
yikselen  vurgu “beseri” veyahut
“gdriinmez” sermayenin yarattig1
esitsizlikler tizerinedir. Esitsizligin kaynagi
olarak farkli ¢aligmalar farkli degiskenlerin
kapsayicilik analizleri igerisinde
degerlendirmis olsalar da bugiine kadar
hi¢bir ¢alisma “global denge(sizlik)ler ve
“kapsayici biiylime”nin es-zamanlt
yiikselisini incelememis, gerek yerel gerek
kiiresel Olgekte cari denge(sizlik)ler ile
kapsayicilik arasindaki iliskiyi
degerlendirmemistir. Bu  ¢alisma ile
literatiire iki kavram arasindaki iliski
eklenmis ve elde edilen sonuglar
kapsayicilik analizlerinde cografi dagilimin
yaninda gog, gilivenlik, savunma benzeri
dokusal faktorlerin de ¢oziim kiimesinde
degerlendirilmesi gerektigini gostermistir.

Calismanin ikinci ve tigiincii boliimleri teori,
dordiincii  boliimii uygulama ve besinci
boliimii ise sonu¢ ve Onerilere ayrilmustir.
Buna bagli olarak ikinci bolim “global
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denge(sizlik)ler”; {igiincii bolim “kapsayici
biiylime” ile global cari denge(sizlik)ler
iliskisi; ~ dordiinci  bolim  Tirkiye
ekonomisinde  kapsayiciik  ve  cari
denge(sizlik) dinamiklerini incelerken sonug
bolimiinde elde edilen bulgular ve
ekonomik Oneriler paylagilmistir.

2. GLOBAL DENGESIZLiKLER

“Global denge(sizlik)ler yaklagimi™ kiiresel
dengesizlikleri ~ “bolluk” ve  “kithik”
kavramlar1 {izerinden, diinya iilkelerinin
toplulastirilmis cari dengelerinin yansimasi
olarak yorumlayan goriistiir. Chin vd. bazi
tilkelerin ¢ok yiiksek cari fazlaya sahipken
bazilarimin ¢ok yiiksek cari aciklara ulastigi
ancak tezat sekilde diinya ekonomisinin
bliyiime rekorlar1  kirdigit  1998-2008
donemini “global dengesizlikler ¢ag1” olarak
adlandirir. (Chinn vd., 2011: 2) Temel olarak
global dengesizliklerin finansal agidan cari
acik veren iilkelerle fazla veren tilkeler
arasindaki kur farkindan; bazi iilkelerin
stirdiiriilebilirligi  olmayan cari agiklarla
biiylime trendini tercihinden (ABD gibi)
veya cari fazla veren iilkelerin zayif biiyiime
performanslarindan  (Euro  bdlgesi  ve
Japonya gibi) kaynaklandigi kabul edilir.
Kiiresel ekonominin yalnizca basit bir
finansal rontgeni gibi goriinen bu tespitlerde
onemli olan bu dinamiklerin artik yapisal bir
probleme doniiserek kiiresel ekonomiyi
kilitlemis  olmasidir.  (Kennedy&Slek,
2005:48) Aslina bakilirsa daha uzak
gegmiste buna benzer tartigsmalarin para
bloklarinin yaratti81 dengesizlikler
iizerinden yasandigi goriiliir. Bu anlamiyla
“global dalgalanmalar” yaklagimiyla Ortiisen
bu yorumlarda Euro Oncesinde diinya
ticaretinin ~ Alman  Marki  etrafinda
merkezilesen Avrupa blogu, Dolar etrafinda
merkezilesen ABD blogu ve Yen etrafinda
merkezilesen Giiney Asya blogundaki
dalgalanmalarla sekillenmesini
ongoriiliirken kiiresel ¢alkalanmalar bu tiglii
arasindaki  dengeyle iliskilendirilirdi.
(Frankel vd., 1995: 111-113) Ortalama
2000’li  yillar sonrasinda  yasanmaya
baglayan global dengesizlikler agisindan
yorumlarsak, burada asli gérevi denklesme
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mekanizmalariyla kiiresel dengeye hizmet
etmek olan piyasa mekanizmasi bizatihi
dengesizligin kaynagi olmus, kendisini
dengesizlikle var etmek veyahut da bu iig
yapisal nedenden kaynakli katiligi piyasa
kanallarryla bertaraf etmekten bagka caresi
kalmamigtir. Bu ii¢ secenegi teorik olarak
izah eden temel goriisler; tasarruf-yatirim
Ozdesligi, zamanlar-arasi tutum,
merkantilist tutum, global tasarruf bollugu
ve finansal bozulma yaklagimlaridir.

2.1. Tasarruf-Yatirim Ozdesligi

Tasarruf-yatinm  6zdegligine gore 6zel
kesim tasarruf-yatirim dengesi (S — 1), kamu
kesimi gelir-gider (biitce) dengesi (T — G),
cari denge CA ve CA=(S—1) + (T - G) olur.
((S=1)+ (T -G)) ekonominin i¢ dengesini,
CA dis dengesini gosterirken ekonomide i¢
ve dis denge birbirine esittir. Global
dengesizlikleri  tasarruf-yatirm  denkligi
iizerinden okuyan yaklasim goriislerini
ABD’de 1980’lerde tecriibe edilen agresif
vergi politikalar1 ile savunma harcamalarina
dayandirir.  Bu  doénem diisen kamu
gelirlerine karsilik artan giderler biitge
aciklarini yiikseltmis, bunu takip eden
yillarda da cari agik siirekli yiikselmistir.
Temel denklige gore kamu kesiminin
yarattigi dislama etkisi 0zel kesimde
bor¢lanma maliyetini yiikselttiginden kamu
kesimi  biiylimeyi obzorve etmek
mecburiyetindedir. Bu nedenle sanayilesmis
ilkelerde gorillen “ikiz aciklar” biitge
acigmin neden oldugu cari acgiklarla izah

edilir. Diger taraftan eger iilke heniiz
sanayilesme ve  finansal  piyasalara
entegrasyon  asamasindaysa  genellikle

yiiksek cari agiklarin biit¢e agiklarina neden
olmasi beklenir. (Chinn vd., 2011:3) Chinn
ve Ito kiiresel dengesizlikleri tasarruf-
yatirim  Ozdesligi  lizerinden incelerken
iilkeleri  cari  dengelerini  kurumsal
degigkenleri dislayacak ve kapsayacak
sekilde ayr1 ayr1 analiz eder. Biit¢e dengesi,
yasli ve gen¢ niifus bagimlilik oranlar,
finansal derinlik, toplam volalite, ortalama
bliylime oranlari, petrol ihracatinin yaninda
kurumsal degiskenler olarak hukuki ve
finansal gelismislik diizeylerinin de cari
dengeye etkileri Ol¢iilmiistiir. Elde edilen
sonuclara gore gelismis iilkelerde biitce
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dengesi ve kurumsal degiskenler cari denge
iizerinde agiklayiciyken gelismekte olan
iilkelerde etki gii¢leri bulunmamustir. Dogu
Asya flkelerinde tasarruf bollugundan
ziyade reel yatirim daralmasi goriilmiig, hem
Asya iilkelerinden gelismis piyasalara
yonelen tasarruflar hem de gelismekte olan
iilkelerin biitce aciklari kiiresel
dengesizlikleri karsilikli olarak beslemistir.
Bu sayede ABD cari acik, Dogu Asya
iilkeleriyse asagi yonlii baskilanan faizler
esliginde cari fazla trendini siirdiirebilmistir.
(Chinn&lto, 2008) Global dengesizlik
ongoriisiinden yola ¢ikan bir diger ¢alismada
Chinn global cari dengesizlikleri ABD’nin
ikiz agiklart ve bu aciklarin finansmani
lizerinden inceler. Calismaya gére ABD
2000 yilinda GSYIH’ nin %1°i kadar biitge
fazlasina sahipken bu oran 2004°te %5 ac13a
donmiigtiir. 2004 i¢in iilke cari agik diizeyi
GSYIH’nin %5.7’sine ulasip 2001°den
2004’e ikiye katlanmus, iilke borgluluk
diizeyiyse GSYIH nin %21’ine ulasmistir.
Kamu kesimi ve hane halki tasarruflarinin
diisiik seyrine ragmen Ozel kesimin
tasarruflart  vergi indirimleri sayesinde
yiiksek seyirini korumustur. Chinn’e gore bu
kokleri cari a¢igin finansmanina uzanan bir
sarmaldir. ABD i¢in en kritik iilkeler Cin ve
sonrasinda Dogu Asya iilkeleridir. Ciinkii
cari a¢igin  finansman1  {ilkenin  Cin
kargisinda  rekabetgi  kur  politikasi
uygulamasina imkan vermezken biitce ve dig
ticaret aciklar1 i¢in borg¢lanma en kritik
meseledir. Dig ticaret agiginin {igte biri
petrol  driinlerinden  kaynaklandigindan
karsilikli bagimliligi kirmanm yolu cari
denge degil biitce odakli bir hedeflemeden
geemelidir. Clinkii dolar ancak boyle olursa
dolayl1 yoldan deger kaybederek tiiketim ve
faizleri baskilayacaktir. Yani iilkede bir
tasarruf kitlig1 vardir ancak bu kitlik kamu
kaynaklidir. Kamu kesiminin bor¢lanma
geregine bagl olarak kredi talebi ve faizler
yiikselse de tasarruflarin yatirirma doniigsme
oraninda hizhh disisler beklenmelidir.
Ciinkii global cari dengesizliklerin kaynagi
Cin, Dogu Asya veya cari fazla sahibi
Avrupa’daki tasarruf bollugu degil cari
islemler kompozisyonu doniigtiirme
kabiliyetini kaybeden ABD ekonomisidir.
(Chinn, 2005)
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2.2. Zamanlar-arasi Yaklasim

Zamanlar-aras1 yaklasimda gelecek dénem
tiretiminin bugiine endeksli getirisi bugiinkii
tiketime esittir. Tiketim bu yiizden
verimlilik, yatirimlar ve kamu harcamalarina
duyarli olan faizlere ve iireticilerin gelecek
beklentilerine  baghdir. Yani gelecek
donemden beklenen biiyiime performanstyla
cari tiiketim birebir iligkilidir. Ekonomik
beklentilerin  basarili  yonetimi tiiketim
egiliminde siirekli artisa neden olacagindan
maliyeti de cari agik olacaktir. Chinn vd.’ne
gore 1990 sonrast Amerika ekonomisi bunun
en iyi Ornegidir. O donem ekonominin
gelecegine duyulan giiven ve giiglii
verimlilik beklentisi once iilkenin tiiketim
egilimini sonrasindaysa cari acigini ikiye
katlamig, kotii bir 6rnek olarak da ABD’nin
iiretim kalibina donmiistiir. Bu liretim kalib1
tiketim ic¢in daha fazla ithalat daha az
ihracattan olusur. Zamanlar-arasi yaklagima
gore 2008-2009 krizine kadar siirekli
yiikselen cari agiklarin sadece tek merkezli
izaht anlamsizdir. Ciinkii ilkenin 1990
sonrasindaki cari dengesizliklerinde
kamunun diigiikk borglanma payiyla piyasa
yapict olmadigi ancak 2000 sonrasinda tam
tersine 6zel kesimin kiymetli varlik talebi
degil kiiresel anlamda merkez bankalar
arast yiksek bor¢lanmalar ve tahvil
ihraclarmin piyasay: yonlendirdigi gortiliir.
Bunun anlami 6zelde ABD genelde kiiresel
sermaye akimlarimin kar motivasyonuyla
degil kiiresel bir optimizasyon prensibi ile
hareket ettigidir. Bu siire¢ global cari
dengesizliklerin arkasindaki devlet destekli
zaruri motivasyonu gostermektedir. (Chinn
vd., 2011: 4-5) Engel ve Rogers ise global
dengesizliklerin ve ABD’nin kronik cari
aciklarinin ~ zamanlar-arast  yaklasimla
izahinin yetersizligini savunarak kiiresel
sermaye akimlarinin bu siiregteki etkisini
gosterir. Zamanlar-aras1 yaklasimda uzun
donemli cari denge, iilkenin bugiin diinya
biiyiimesinden aldig1 paya gore beklenen
gelecek donem biiyiimesine baglidir. Oysa
Amerika’da biiyiime beklentisi ge¢mis 20
yila mukayeseyle miitevazi, reel kurlar ise
cari dengede kirilma yaratmayacak oranda
gelismistir. Yani gelecege doniikk olumlu
beklentilerin yiikselen cari a¢ig1 aciklama
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ihtimali yoktur. Fakat beklentilerin ABD
ckonomisine gore degil de G-7’ye gore
sekillendigi kabul edilirse her sey anlam
kazanur. Beklentiler G7’ye gore
sekillendiginde siirekli yiikselen ABD
aciklarinin kaynagi global dengesizliklerle
baskilanan diinya biiyiimesidir. Dogu Asya
kaynakli tasarruf bollugu ile Cin eksenli
yiiksek biiyime trendine bagli olarak bu
iilkeler de global cari dengesizliklerin
belirleyicileridir. ~ Yani cari  agiklarin
finansorii ve nominal kurlarin belirleyicileri
olmalar1 nedeniyle en az ABD veya G7
kadar Dogu Asya ve Cin eksenli parasal
akimlar da bu dengesizlik c¢agma
konumludur. (Engel&Rogers, 2006) Aslinda
Engel ve Rogers burada finansal
pozisyonlart da denkleme dahil ederek
sermaye hareketleriyle genisletilmis
zamanlar-aras1 bir global dengesizlikler
yaklasimi  geligtirmistir. Bu  yaklagim,
Onceleri finansal hareketleri anlamsizlik
derecesinde ihmal ettiginden yalnizca
gegmis donem cari hesap bilesenlerinin etki
giicli analizinde tercih edilirken, bu sayede
gelecege doniik kiiresel beklentilerin kiiresel
finans ve ticaret akimlari tizerindeki etkileri
de denklemdeki yerini almistir.

2.3. Merkantilist Tutum

Global cari  dengesizlikleri {ilkelerin
merkantilist tutumlariyla agiklayan goriisler
de mevcuttur. Dogu Asya iilkeleri izledikleri
ihracata doniik sanayilesme  stratejisi
nedeniyle siirekli cari fazlaya eslik eden
yiiksek biiylime oranlari yakalamig ancak
1990’larn ikinci yarisinda yiiksek tasarruf
oranlarina ragmen yatirimlar hizla daralip
iilke para birimleri hizlica deger kaybetmis
ve 1997 krizinin ardindan kurlar ancak
merkez bankast miidahaleleriyle diisiik
seviyelerde istikrara kavusturulabilmisti.
Merkantilist goriis buradan hareket ile
yatirimlart asan tasarruf egilimini hem
kronik cari fazlalarin hem de global
dengesizliklerin nedeni olarak yorumlar.
Tutarlilik tagisa da bu yorum global
dengesizlikler probleminin en fazla bir
yarisint  agiklayabilir. Cilinkii problemin
diger yarist olan ABD ve Ingiltere gibi
iilkelerin neden siirekli aciklarla bliyimeye
devam ettiklerini izah etmez. Ancak bu
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gorlis  Merkez  Bankalarinin  rezerv
egilimiyle revize edilip ihtiyat gidiisiiyle
yorumlanirsa daha tutarli sonuglar verir.

Yani  bireylerin  bir sigorta olarak
tasarruflarini, Merkez Bankasmin ihtiyat
glidiisiiyle rezervlerini eszamanli

ylikseltmesi hem cari fazlanin siirdiiriilebilir
boyutu asmasinin hem de global dengesizlik
yaratacak boyuta ulagmasinin nedeni olmaya
daha yakindir. (Chinn, 2013: 72-73) Dooley,
Landau, ve Garber de global dengesizlikleri
merkantilist yaklagimla  yorumlarken
sermaye hesabi ve ticaret hesabi ilkeleri
aymrimindan yola ¢ikarlar. Buna gére Dogu
Asya ilkeleri ticaret hesabi iilkeleriyken
ABD merkezde olarak Avrupa, Kanada ve
Latin Amerika ilkeleri sermaye hesabi
iilkeleridir ve ticaret hesabr iilkesi olan pek
cok tilke Bretton Woods sonrasinda cografi
konumlar1 veya piyasa giicleriyle sermaye
hesabi iilkelere doniismiistiir. Aslinda son
yirmi yilda Dogu Asya iilkelerindeki
ekonomik gelgitler de onlarin sermaye
hesabi {lilkelere doniisme sancilaridir.
ABD’nin cari agiklarini finanse etmek
pahasina tercih edilen diisik kura dayali
ihracat odakli sanayilesme stratejisi aslinda
bu ilkelerin Amerikan piyasalarina girme
araglaridir. (Dooley vd., 2003)Bu doénem
bitip Merkez Bankalarinin rezervleri tekrar
yiikselince bu iilkelerin tasarruflart 2003
sonrasinda  hizlica ABD piyasalarina
akmaya basladigindan yine yeni bir global
dengesizlige neden olmus, merkantilist
gidilerle baslayan bu siire¢ Dogu Asya
finansal sistemini kurumsallastirip yatirim
icin gerekli giiven ortamini desteklemistir.
(Chinn vd., 2011: 6)

2.4. Global Tasarruf Bollugu

Tasarruf bollugu hipotezi teoride basit agik
ekonomi modeli ile izah edilirken, pratikte
ABD’nin artan cari agigma karsilik diisiik
seyir izleyen reel diinya faizlerinin
yorumudur. Aslinda burasi tasarruf bollugu
ve ikiz agik hipotezleriyle es mi yoksa zit
yonlimii  belirsizdir. Bu yoruma gore

ABD’de  izlenen  genisletici  maliye
politikalart Dogu Asya’daki yatirim darligi
ile birleserek bugiinkii global

dengesizliklere neden olmus, reel faizler de
bu nedenle asag1 yonlii baskilanmigtir. Yani
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ABD ekonomisinde saglanamayan dis denge
dis kaynaklidir ve bu nedenle de 2000
sonrasindaki global dalgalanmalar yiiksek
getirili varlik talepleri géz ard1 edilerek izah
edilebilir. Bu yoruma gore petrol ihrag eden
iilkelerdeki finansal piyasalarin yetersizligi,
kurumsal eksikleri veya bireylerin farkli
motivasyonlar1 bu ilkelerde tasarruflar
once hizla yiikseltmis sonrasindaysa bu
tasarruflarin  basta ABD olarak diger
gelismis piyasalara yonelmesiyle kiiresel
Olgekte farkli bir bilyiime motifi yaratmus,
global dengesizlikler bu anlamiyla siiregen
konuma gelmistir. (Chinn vd., 2011: 6-7)
Caballero, Farhi ve Gourinchas de global
dengesizlikleri  bu  yorum iizerinden
degerlendirirken  bu  goriisii  varlik
fiyatlariyla iligkilendirip daha genis bir
¢oziimleme yaparlar. Global dengesizlikler
doneminde ABD cari agiklar1 artarken es
zamanli olarak {ilkenin hem uzun vadeli reel
faiz oranlar1 diismiis hem de varliklarinin
global portfoy igerisindeki pay1
yiikselmistir. Bu bir anomalidir ve kaynag:
farkl iilke veya bolgelerin reel yatirimlarini

finansal varliklara doniistiirme
kapasitelerindeki farklilagmalardir. Sonugcta
finansal getirilere bagh sermaye

kapitalizasyon orani farkliliklari, tasarruflari
global dengesizlikler yaratacak sekilde
yonlendirmistir. (Caballero vd., 2008)

2.5. Finansal Bozulmalar

Global dengesizlikleri finansal bozulmalar
ile izah eden ¢aligmalar, piyasalar1 ilk olarak
geligsmislik-gelismemislik, sonrasinda ise
kurumsal  degiskenler ve  verimlilik
gostergeleri tizerinden tasarruf bollugu ile
iligkilendirirler. Gelisen piyasalarda goriilen
bozulmalar, bu iilkelerin yurt ici
tasarruflarin gelismis piyasalara
yonlendirmelerine neden olur. Bu ortamda
gelismis iilke piyasalarinda da bozulmalar
yaganir ise varlik balonlari ortaya ¢ikar ve iki
uclu bir dengesizlik olusur. Tam burada
Lucas Paradoksu devreye girer ve risk
fiyatlanamaz. Asimetrik bilgi, beklentiler,
finansal regiilasyonlar gibi pek ¢ok faktor
burada etkilidir. Bu nedenle global
dengesizliklerin yonetiminde tercih edilen
politikalar, kiiresel dengesizliklerin
yonetiminde  sadece ikinci en iyi
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politikalaridir. Clinkii buradaki temel mesele
sistem aksakliklarinin  giderilmesi degil
stirdiiriilemez cari dengesizliklerin yiiksek
hacimli islemler {izerinden ydnetimidir.
(Chinn vd., 2011: 7-8)

3. KAPSAYICI BUYUME VE GLOBAL
CARIi DENGESIZLIiKLER iLE
KAPSAYICILIK iLISKiSi

Bu bélim iki alt bashiktan olusuyor. ilk
boliimde teorik agidan “kapsayici biiytime”
kavramui ve literatiirii, ikinci bolimde ise
“kapsayict biliyiime” ile “global
dengesizlikler”  yaklagimlarmin  ortak
paydalart tespit edilecektir.

3.1. Kapsayia Biiyiime ve Literatiire
Genel Bakis

Birlesmis Milletler tanimina gore kapsayici
bliylime; hem toplumun tiim kesimlerinin
stirece katki saglayacak imkanlara erigimini
hem de yaratilan faydanin paylagimin
garantileyen tiirden biiyiimedir. Yagsam
kosullari, yoksul kesimin kaynaklara
erisimlerini potansiyel olarak kisitlar. Bu
nedenle kapsayici tiirden bir biiylime igin
biiylime siirecinin herkese fayda saglamasi
yaninda yoksul kesimin, 6zellikle firsatlara
erisimlerini, fayda yaratma veya yarattiklart
faydadan faydalanma imkanlarini kisitlayan
dezavantajlarin  ortadan  kalkmasi, en
azindan hafiflemesi gereklidir. (UNDP,
2018) Kapsayict biiylime yoksullukta hizli,
sirdiiriilebilir bir dislis igin bireylerin
katilim ve biiylimeden pay alma imkanlarini

destekler. ~ Hizli  biiyime  siliphesiz
yoksullugun  disiiriilmesinde  6nemlidir
fakat bu Dbiiylimenin uzun vadede

siirdiiriilebilir olabilmesi i¢in sektorel agidan
genis tabanli, isgiicii acisindan ise kapsayici
olmas1 gerekir. Ornegin on yil boyunca
biiyiimesini siirdiirmiis fakat yoksullukla
miicadelede kayda  deger  gelisim
gosterememis bir {ilke genel olarak biiylime
stratejisinin kapsayiciligi, 6zel olarak ise
sirketler dahil iilke yerlesiklerine sundugu
firsat esitligi lizerine odaklanmalidir. Farkli
bir 6rnek hammadde zengini iilkelerdir.
Yeralt1 kaynaklar1 bir endistri olarak ytiksek
istihdam  yaratamadigindan  hammadde



C.24,81

kaynaklarindan bagimsiz olan sektorler
Hollanda Hastaligi"nmin etkileri sonucunda
1sinma donemlerinde biiyiik sikinti yasarlar.
Bu nedenle hammaddeden bagimsiz
sektorlerin yoksul-yanlis1 olarak hareket
edebilmeleri i¢in ilk 6nce Onlerinde duran
kisitlamalarin iyi analiz edilmesi gerekir.
Bununla birlikte ¢ok diisiik gelir ve biiylime
oranlarina sahip iilkelerde esas mesele
yiksek biiylimeye odaklanmak degil
biiyiime prensiplerinin dogru
belirlenmesidir. Sonugta anlagilacagi gibi
aralarindaki etkilesim nedeni ile kapsayici
tiirden biiyiime yorumu biiylimenin hizi ve
motifi ile ayn1 anda ilgilidir. (Ianchovichina,
2008) Tablo 1 literatiirde bugiine kadar
incelenen temel bilesenlerin 6zetidir.

Ravallion ve Chen yoksul yanlis1 biiylimenin
Ol¢iimiinde yoksulluk diizeyindeki
degisimleri izleyen Watt indeksinden
yararlanip bu indeks iizerinden ‘biiyiime etki
egrisi’ne ulasirlar. Bu egri hem gelir gruplari
bagmna diisen yiizde biiylimeyi hem de
biiylimenin getirilerinin dagilimini yansitir.
(Ravallion&Chen, 2003: 93-99) Bhalla’ya
gore kapsayicilik birinci dereceden verimli-
verimsiz istihdamla iliskilidir.
Hindistan’daki diistik issizlik ile yiiksek
yoksulluk arasindaki paradoks bunun
ispatidir. Bhalla kapsayiciligt  bolgesel,
sektorel, bireysel olarak gelir ve besin
yoksullugu kriterlerine gore incelemistir.
(Bhalla, 2007) lanchovichina ve Lundstrom
kapsayicilign ¢ kriterle  degerlendirir.

Hollanda hastaligi, ani zenginlesme kaynagina
kavusan bir ekonomide mevcut iiretim faktorlerinin
diger iretim alanlarindan ¢ekilip yeni kaynaga
yonelmesi sonucunda toplam tiretimin azalmasina
denir. Ik olarak 1960l yillarda Hollanda'da dogal
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Ulkenin ~ gecmis  donem  biiyiime
dinamiklerinin verimlilik, istihdam, yapisal
doniisiim, trend ve kirilmalar {izerinden
analizi; iktisadi aktorlerin  is¢i-igveren,
sektor, sirket biliyiikliigii, cografya ve bolge
(kent-kir) dagilimlarina gére gelir analizleri;
ve son olarak, kapsayicilik acisindan one
¢ikan gruplarin oniindeki kisitlarin tespiti.
(lanchovichina&Lundstrom, 2009)
Habito’ya gore yoksullukta belirgin diisiise
onciilik eden biiytime kapsayicidir. Habito
Asya ilkelerini aragtirdigi ¢aligmasinda
yoksullugun gelirden bagimsiz boyutlari ile
ilkeler arasinda biilylime ve yoksulluk
performanslarini biiyiimenin sektorel
dagilimi,  yOnetisim  bi¢imi,  kamu
yatirmmlarinin igerigi, buytkligi ve seklini
dikkate alinarak degerlendirmistir. (Habito,
2009) Kakwani ve Pernia yoksul yanlist
biiylimeyi damlama (trickle-down) etkisiyle
aciklarken verimlilik ile esitlik arasinda bir
trade-off oldugunu ve bunun ancak yoksul
yanlhs1 politikalarla kirtlacagini savunurlar.
Onlara gore yoksul yanlisi olan biiyliime ayni
zamanda kapsayicidir. Yoksul kesimin
ekonomik aktivitelere katilimini ve pozitif
getiri  saglamasint temin eden her tiir
bliyime “yoksul yanlisi” oldugu kadar
kapsayicidir da. Biyiimenin yoksulluk
tizerindeki etkisi, ortalama gelir ve gelir
dagilimindaki etkilerin ayr1 ayr1 dlgiimiiyle
izlenebilir. (Kakwani&Pernia, 2000)

gaz bulunmasi sonucunda gozlemlendigi igin
Hollanda Hastaligt adimi almustir. Detayli bir
aragtirma olmamakla beraber is¢i dovizleri ve dis
yardimlarin da bu duruma yol agtig1 sdylenebilir.
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Tablo 1: Kapsayici Biiyiime Yaklasimlarina Toplu Bakis
X - .
S22 2|5 E|E|E IR
SAPRE R EEEIREE IR
SISIE|B|2|2|E|c|E|E|Q|E|S|E|E|ED
S|212|2|3|2|2|2|5|8|2|2|2|2| 2|2z
> m|aD|IX|O|l<|a|[MIT|al.2le|>=]Mm|5a0
Ravallion, Chen (2003) X
Bhalla (2007) X X X
lanchovichina, Lundstrom (2009) X X X X
Habito (2009) X
Kakwani, Pernia (2000) X X X
\White, Anderson (2001) X
Kakwani, Khandker, Son (2004) X X X
Son, Kakwani (2008) X X X
Kraay (2004) X X
Ali, Son (2007) X X
Grosse, Harttgen,Klasen (2008) X X X
Son, Kakwani (2005) X X
Klasen (2010) X X
Rauniyar, Kanbur(2010) X X X X X X X
McKinley (2011) XXX XXX XX X X
EF (2017) X X X X X X X X X X X

Kaynak: Rafael Ranieri and Raquel Almeida Ramos, “Inclusive Growth: Building Up a Concept”,
International Policy Centre for Inclusive Growth (IPC-1G), Working Paper No. 104, March 2013,
p. 18°den yararlanilarak gelistirilmigtir.

White ve Anderson’a gore yoksul yanlisi
bliyiimede yoksul kesimin ilave gelirden
aldigi pay niifusa oranla yiiksektir ve
geemisle mukayese edilirse oransal olarak
yiikselme egilimindedir. Biyiime ile gelir
adaleti arasinda bir trade-off varken yoksul
yanlist biiyiimede gelir dagilimi diizenleyici
politikalar  biiylimeden daha etkilidir.
Ulkenin disa agikhig1 tiim niifus icin getiri
saglarken yoksul yanlisi politikalar, sinirsiz
ekonomik  ozgiirlik  merkezli  degil
yoksulluk merkezli yonetigim {izerine tesis
edileilir. (White&Anderson, 2001)
Kakwani, Khandker ve Son’a gére yoksul
yanlist biiylime; yoksulluga denk biiylime
oraninin artan fonksiyonuyken bu oran
yiikseldik¢e yoksulluk orani diigiise gecer.
Biiyiime goreli yoksul yanlist ise yoksul
olmayan kesimin kazanimi, yoksul kesimin
iizerindedir.  Mutlak  yoksul  yanlisi
biiytimede ise yoksul ve yoksul olmayan
kesimin kazanimlar1 baga bas veya yoksul
kesimin lehinedir. (Kakwani vd., 2004) Son
ve Kakwani yoksul yanlist biiylimenin
mutlak 6l¢timiinden yola ¢ikip panel analizle
cografi konum, enflasyon, tarmmm milli
gelirdeki payi, ticari aciklik ve hukuk
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sistemini test ettikleri ¢aligmalarinda diisiik
enflasyonun yoksul yanlist oldugunu tespit
etmigtir. (Hwa&Kakwani, 2008) Kraay
yoksul yanlist bilylimeyi, ortalama ve goreli
gelir {izerinden incelemis, biiylime ile
yoksulluk arasinda herhangi bir trade-off
iligkisi olmasa da ortalama geliri yiikseltmek
igin fikri-miilki haklar ile kurumsal gelisim
ve makroekonomik istikrart hedefleyen
uluslararasi ticaret politikalarinin 6nemini
vurgulamistir. (Kraay, 2004) Ali ve Son
bliylimenin kapsayiciligim1  sosyal refah
benzeri bir sosyal imkanlar fonksiyonuyla
tanimlamustir. Sosyal imkanlar
fonksiyonunun, niifus i¢in ulagilabilir
ortalama imkanlar ve imkanlarin toplum
kesimleri arasindaki dagilimina bagh
oldugunu savunan Ali ve Son, ayrica bir
“imkanlar indeksi” olusturmus ve bu
indeksin iilkelerin kendi gelismislik ve
sosyoekonomik dokularina gore sekillenip
revize edilmesi gerektigini savunmustur.
(Ali&Son, 2007) Grosse, Harttgen ve Klasen
“bliylime etki egrisi”, ‘“Ravallion-Chen
olglisii” ve “yoksulluga es biiyiime oram”
hesaplamalarim1  egitim, dogum orani,
astlama, biyolojik gelisim gibi biiylimenin
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gelirden bagimsiz refah gostergeleriyle
genigletmiglerdir. Onlara gore biiyiimenin
gelirden bagimsiz gostergelerindeki goreli
degil fakat mutlak degisimler yoksul yanlisi
bliyiimenin temelidir. (Grosse vd., 2008)
Kakwani ve Son mutlak yoksul yanlis
tanimi benimserken biliylimenin
kapsayiciligini fiili hiikiimet programlari
iizerinden Slgen bir “yoksul yanlisi politika
indeksi” kurmustur. Onlara gore ekonomik
ve sosyal politika tercihlerinde dogru olan
gblge hedef iizerinden temel hedefe
ulasilmasidir. Oncelikle hedef bir alt grubun
gelisimini destekleyici politikalar uygulanip
elde edilen kazanimlar hedef kitlenin kendi
icerisindeki ve tim nifusa mukayeseli
kazanimlar1 {izerinden o6l¢iilmeli, farkli
hedef kitlesi olan programlar arasindan
yoksullukla miicadele giicii en yiiksek olani
tercih edilmelidir. (Kakwani&Son, 2005)
Klasen kapsayiciligin ayrimcilik karsiti ve
dezavantajlar1 azaltict iki farkli alt vurgusu
oldugunu savunur. Ciinkii iktisaden
“kapsayici kiiglilme” gibi bir ifadeye ihtiyag
duyulmazken “kapsayict bilylime” gibi bir
toplumsal hatta kiiresel bir ihtiyag arayisi
vardir. Ayrimcilik karsitt boyut “siire¢”
vurguludur ve kasit, toplumsal kesimlerin
bliyiimeye katilma imkanina erigsmesidir.
Dezavantajlar1  azaltici  boyut  “¢ikt1”
vurguludur ve hedef, biiylime aracilig: ile
sosyal refah imkanlarinin yoksullarin lehine
gelisimidir. Kapsayici politikalar igin ise
revize edilebilir spesifik sorular ile ilerlemek
gerekir. (Klasen, 2010) Rauniyar ve Kanbur
“yoksullugun biiyiime elastikiyeti”’nden
yararlanip birim gelir artisinin  birim
yoksullukta yaptigi degisimi “biiylimenin
kapsayicilik derecesi” olarak tanimlarken,
yoksul yanlist ve kapsayict biiyiimeyi
birbirinden ayristirirlar. Gelir dagiliminda
iyilesme yaratan bilylime kapsayici ve de

Kapsayici bityiime indeksi: 1) Egitim, 6gretim ve
beceri: a) erisim, b) kalite ve c) esitlik; 2) Temel
ihtiyaglar ve altyapi: a) temel ve dijital altyapi, b)
saglik hizmetleri ve altyapis;; 3) Yolsuzluk ve
bor¢luluk: a) politik ve mesleki etik, b) borg
konsantresi; 4) Real yatirimlarin finansal aracilik
faaliyetleri: a) finansal sistem kapsayiciligi, b)
isletmelerin aracilik faaliyetleri; 5) Varlik ingas1 ve
girisimcilik: a) kiiglik isletme sahipligi, b) ev ve
finansal varlik sahipligi; 6) Istihdam ve isgiicii
karsiliklart: a) tiretken istihdam, b) iicret ve licret-
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yoksul  yanlisiyken, biiylimeye  gelir
dagilimindaki bozulma eslik ederse biiylime
kapsayict degil ancak yine de yoksul
yanlisidir. Cilinkdi  biiylimenin  getirileri
(egitim, saglik, alt yap1 yatirimlart vb. ile)
gelirdeki bozulmay1 telafi edip yoksullugu
dolayli sekilde diisiirlir. Yani biiyiime ve
kalkinma yaklasimlarinda kapsayict olan
ayni zamanda yoksul yanlisiyken, yoksul
yanlis1 olan kapsayici degildir. (Rauniyar ve
Kanbur, 2010) Mckinley biiyiime, verimli
istihdam ve iktisadi altyapr gostergeleri;
gelir ve cinsiyet esitligi gostergeleri; beseri
sermaye gostergeleri ve sosyal giivenlik
gostergeleri lizerinden tanimladigi bilesik
bir kapsayici biiylime indeksi olusturmustur.
Buna gore kapsayict biiyiime; ekonomik

acidan  strdirtlebilirlik  ve ekonomik
imkanlarin gelisimi iizerinden,
sosyockonomik agidan ise toplumsal

katilim1 etkileyen bir kaldirag gibi bireyin
bliylime siireci ve fayda paylasimindaki
paym yiikseltir. (McKinley, 2010) Diinya
Ekonomik Forumu da 2015’ten giiniimiize
yillik raporlar ile birlikte yillara gore farkl
bilesenlerden olusan bilesik kapsayicilik
endeksleri yayinlamigtir. En giincel 2017
raporunda kapsayict bilyiime her biri farkli
alt bilegenlerden olusan yedi temel bilesenle
kurulu bir endeksken, ‘“ulusal temel
performans indeksi” de tamamlayict
mahiyetli bir yan indekstir. (Samans vd.,
2017) Sonug¢ olarak “kapsayici biiylime
indeksi” bir iilkenin belirli bir doneme ait
kiiresel konumunu  yansitirken, tilkelerin

zamanla kendi iclerinde  gecirdikleri
donlisiimii  “ulusal performans indeksi”
yansitir.”

dist karsiliklar; 7) Mali transferler: a) vergi hukuku,
b) sosyal giivenlik. Ulusal performans indeksi: 1)
Biiylime ve gelisme: a) kisi bagina diisen gelir, b)
istihdam, c) isgiicii verimliligi, d) saglkli yasam
beklentisi; 2) Kapsayicilik: a) ortalama hane halki
geliri, b) yoksulluk smiri, ¢) gini- gelir, d) gini-
zenginlik;  3)  Kusaklararasi  esitlik  ve
stirdiiriilebilirlik: a) toplulastirilmis net tasarruflar,
b) GSYH’nin yiidesi olarak kamu bor¢luluk diizeyi,
c¢) bagimhlik oran;, d) milli gelirin karbon
yogunlugu.
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3.2. Global Cari Dengesizlikler
Kapsayic1 Biiyiime iliskisi

ve

Global cari dengesizlikler ve kapsayici

bliyime  iligkisi,  birinci  dereceden
bilylimeye izafe edilen anlam ile iligkilidir.
Incelenen calismalara goére kapsayici

2019

bliylime; kalkinma hedefli, kurumsal
gelisme ve entegratif finans mekanikli bir
model olarak tanimlanabilir. Tablo 2
literatiirde global dengesizlikler ve kapsayici
bliyime konulu c¢aligmalarda incelen alt
basliklara gore bu iki konunun kesigim
kiimesini yansitiyor.

Tablo 2: Kapsayici Biiyiime ve Global Cari Denge(sizlik)ler Dinamigi

IPaydaglari yiikseltilmis bilyiime siiriimii

Kapsayici Biiyiime Ortak Payda Global Cari Denge(sizlik)ler
Stirdiirtilebilir, kesintisiz biiylime orani Tasarruf- yatirim iligkisi
Iktisadi yakinsama ve gelir adaleti Biiyiime Motifi  |Enflasyon, kur, faiz iligkisi

Dis ticaret hadleri, talep yapisi

[Finans uygulamalarinda tabana yayilim

Finansal Sistem

[Finansal gelismislik/bozulmalar

Sosyal refah fonksiyonunda gelisim Kamu Maliyesi  [Disipline siirdiiriilebilir politikalar
Sosyo-ekonomik entegrasyon Entegrasyon Ekonomik entegrasyon
INormatif yorumlanir (katilimeilik vb.) Kurumlar Tedarik zinciri tipi yorumlanir

Kaynak: Yazarin derlemesidir.

Tablonun orta siitunu paylagilan {ist
baglikken “kapsayict biliyiime” ve “cari
denge” siitunlar1 bu iki yaklasimda
farklilagsan vurgulart yansitir. Biiyiime
motifi, finansal sistem, kamu maliyesi,
entegrasyon ve kurumlara atfedilen gorevler
“kapsayict biiyiime” ve “global
dengesizlikler” yaklagimlarina gore farklilik
tagiyor olsalar da her iki konunun ortak

paydalarint  teskil eder. Buraya kadar
incelenen literatiir ¢alismalarina  gore
“kapsayict  biliylime”de biliyime motifi

stirdiiriilebilir kesintisiz bilylime oraninda,
mikro-makro iktisadi yakinsamayi yani gelir
adaletini hedefleyen ve aym zamanda da
ekonomik paydaslart yiikseltilmis bir
biliyiime siiriimiidiir. Diger taraftan “global
dengesizlikler” yorumlarinda biiyiime motifi
tasarruf-yatirim dengesi, enflasyon-kur-faiz
iliskisi ve bunlara bagl gelisen dis ticaret,
talep ve tiiketici profili lizerinden tanimlanir.
Finansal sistem kapsayicilik agisindan
tabana yayilan hizmetlerin 6tesinde, finansal
getirilerdir. Global dengesizlikler acisindan
mercek altina alman mesele finansal
gelismislik veya bozulmalar iizerinden
tanimlanan anomalilerdir. Kamu maliyesi
iki yaklasimin bir diger ortak paydasidir.
Kapsayicilik agisindan kamu maliyesinde
o6nemli olan sosyal refah fonksiyonunda
yarattigi dogrudan veya dolayli gelisim
cizgisiyken, global dengesizlikler agisindan
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kamusal disiplin ve siirdiiriilebilirlik temel
bilesenlerdir. Ciinkii global dengesizlikler
igerisindeki temel mesele, cari agik ve cari
fazla tlkeleri arasindaki parasal akimin
cevrilebilirligidir.  Entegrasyon da iki
yaklagimin farkli alt basliklar ile ele aldigi
bir diger konudur. Kapsayicilik agisindan
bireylerin fayda yaratma siireglerine
kattlimlar1 ~ dahil, fayda paylasimim
hedefleyen sosyoekonomik bir entegrasyon
vurgusu varken, global denge(sizlik)lerde
tek vurgu ekonomik entegrasyonadir. Bu
anlamda mikro veya makro diizeyde iktisadi
yakinsama gibi Oncelikli bir hedef yoktur.
Kurumlar; kapsayicilik agisindan normatif
dokulartyla  analiz  edilirken  global
denge(sizlik)  analizlerindeki  6nemleri,
kiiresel tedarik zincirindeki konumlariyla
iligkilidir.

4. UYGULAMA: TURKIYE, GLOBAL
CARI DENGESIZLIKLER, KAPSAYI-
CI BUYUME VE BOLGESEL
SENARYOLAR: AVRUPA, ORTA
DOGU, KARADENIiZ VE ATLANTIK
HAVZALARI

4.1 Veri Seti ve Kapsam

Baslangi¢ olarak uygulamada karsilig1 olan
temel iktisadi gostergelerden miitesekkil
genis bir veri seti hazirlanip veri seti baz yili
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2009 olarak deflate edilmistir. Calisma her
bir gdsterge igin 1997-2016 arasini1 kapsayan
yilik  TL’ye  donistirilmiis  yirmi
gozlemden olugsmaktadir. Egitim, saglik,
savunma, faiz disi fazla ve cari hesap
verilerine BUMKO; rezerv oranlarina
TCMB; bolgesel ticaret, GSYIH, enerji,
igsizlik, mevduat faiz getirisi ve yatirim
diizeylerine TUIK;  global cari denge
serisine IMF; iicret diizeylerine OECD ve
GINI katsayisinda Solt’un (Solt, 2017)
hesaplamalarindan yararlanilmustir.
Calismada iicret diizeyi, gini katsayisi ve
afetgocsavas tanimli degiskenlere endeks
bazli olarak ulasildigindan bu endeks
degerler modellemelerde ‘gélge degisken’
olarak yer almistir. Bu nedenle {icret ve gini
katsayilarinda olumlu gelisme yasanan veya
ndtr gegen yillar 1 ve kotiilesme yasanan
yillar 0 olarak kodlanirken afetgocsavas
degiskeni icin de benzer sekilde afet, goc,
darbe ve savas etkisi altindaki yillar 1 ve notr
yillar 0 olarak kodlanmuigtir.

4.2. Yontem
4.2.1. ADF Birim Kok Testi Sitnamasi

Regresyon analizleri zaman serilerinin ayni
dereceden duragan oldugu varsayimina
dayandigindan anlamlilik testleri de bu
kosullarda tutarlidir. Ortalamasi, varsyansi
ve otokovaryansi zaman kesiti boyunca sabit
olan stokastik silire¢ diisik oranda
duragandir, yani bu tiirden seriler zamanla
degismezler. Zayif duraganlik; enformel
olarak, zaman serilerinin belirli
gecikmelerdeki otokorelasyonlarini yansitan
grafiklerden olusan zaman serisi
korelogramiyla test edilebilir. Duragan
serilerde  korelogram  hizlica  sivrilip
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sonlanirken duragan olmayan serilerde
yavas yavas sonlanir. Tamamen rastlantisal
serilerin birinci ve diger tiim gecikmelerinde
otokorelasyon sifirdir. Formel olarak bir
serinin duraganlhigt birim kok igerip
icermedigi test edilerek tespit edilebilir. Bir
zaman serisi trend veya fark duragan
olabilecegi gibi Dickey-Fuller ve augmented
Dickey-Fuller testleri duraganlik
analizlerinde kullanilan en temel testlerdir.
Trend duragan seriler deterministik trende
sahipken fark duragan seriler degisken veya
stokastik trende sahiptir. Serilerin ayn
dereceden duraganliklart 6nemlidir. Ciinki
aynt diizeyde duragan olmayan serilerle
kurulan  regresyonun anlami; aslinda
aralarinda uzun donemli iligki olmayan
serilerle, istatistiksel hatalt model kurulmasi
demektir. Sonugta regresyon yiiksek
anlamliliga sahip olsa da aslinda hatalidir ve
bu nedenle “‘sahte’ veya ‘yamltict’
regresyon” olarak tamimlanir. (Gujarati,
2003:830) Bu nedenle zaman serilerinin
duraganliklar1 Augmented Dickey-Fuller
(ADF) testi ile smanmistir. A Y[J
Bl +ﬁ2 O+0YDOZ 7t i;rllz(liAY[_i +00
uyarinca  Y[_, =NY0_; -Y[O_3)
seklinde ilerlerken [1[]; beyaz giiriilti hata
terimidir. Burada uygun gecikme uzunlugu
sinama yoluyla belirlendiginden hata terimi
de ardigik olarak iligkisizdir. ADF testinde
[0 Chipotezi test edilirken DF - kritik
degerlerine gore anlamlilik stnamast yapilir.
ADEF testinde bos hipotez; serilerin duragan
olmama yani birim kék icerme durumuyken
alternatif hipotez; serilerin duragan olmasi
yani birim kok igermemesi durumudur.
(Guijarati, 2003:814-818)
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Tablo 3: Zaman Serileri Birim K&k Testleri
Aciklama Degisken Normal McKinnon Olasilik
Diizey Kritik Degeri
GSYIH Y -4.651502 -3.040391 0.0020
Tiirkiye Cari Hesap Dengesi Tr.CD -3.262505 -3.081002 0.0361
Global Cari Hesap Dengesi Glb.CD -3.671554 -3.040391 0.0146
Tiirkiye Enerji Dengesi Enj -4.524469 -3.040391 0.0026
Genisletilmis Avrupa-Ticaret Dengesi G.Avrp -3.179624 -3.040391 0.0384
Genigsletilmis Atlantik-Ticaret Dengesi G.AtIntk -4.472245 -3.040391 0.0029
Genisletilmis Karadeniz-Ticaret Dengesi G. K.Dnz -4.469323 -3.040391 0.0029
Genisletilmis Dogu Ticaret Dengesi G. Dogu -5.404024 -3.052169 0.0005
(Orta/Uzak/Yakin Dogu ve Afrika)
Tirkiye Sermaye-Finans Dengesi Srmy-Fin -4.675010 -3.098896 0.0031
Tiirkiye Yatirim Dengesi Ytrm -4.455486 -3.040391 0.0030
Tiirkiye Faiz Dis1 Fazla FAiZDF -4.247762 -3.040391 0.0045
TCMB Rezervleri Rzv -3.459750 -3.052169 0.0231
Tiirkiye Yillik Mevd.Faiz Getirisi Mvd.F.Get. | -4.402599 -3.065585 0.0040
Tiirkiye Kamu Borglanma Geregi KKBG -3.632135 -3.040391 0.0157
Tiirkiye Egitim Harcamalari Egtm -4.017814 -3.040391 0.0072
Tiirkiye Saglik Harcamalart Sglk -4.950969 -3.040391 0.0011
Tiirkiye Savunma Harcamalari Svnm -3.910658 -3.040391 0.0090
Tiirkiye Agirliklanmig Ucret Endeksi Uert -4.609804 -3.040391 0.0022
Tiirkiye Issiz Sayisi Iszlik -3.895281 -3.040391 0.0093
Tiirkiye GINI Endeksi GiNi -3.145520 -3.052169 0.0420
Tiirkiye Ag¢iklik Endeksi Acik.End. -4.242641 -3.040391 0.0046
Tiirkiye Afet, Go¢ ve Savas Etkileri Aft.Svs.Go¢ | -8.605646 -3.040391 0.0000
G. Avrp; AB(28) ve diger Avrupa iilkelerini, G. Atlntk; Kuzey-Orta ve Giiney Amerika, Karayipler, Avustralya
ve Yeni Zelandayi, G. K.dnz; Karadeniz Ekonomik isbirligi iiyeleri ile Tiirki Cumhuriyetleri, G. Dogu; Afrika,
Yakin ve Orta Dogu iilkeleri ile Diger Asya llkelerini kapsar. Seriler TUIK ihracat-ithalat verilerinden
derlenmistir.
Tablo 3  serilerin  duraganlik test 4.2.2.Engle-Granger Koentegrasyon Testi

istatistikleridir. Test istatistiklerine gore
aynen t testlerinde gecerli olan t hesap>t
tablo durumunda bos hipotezin rededilmesi
gibi burada da diizey>kritik deger
durumunda bos hipotez red edilir. Bir seri
kaginci dereceden duragan ise, yani Y serisi
AY[1’ye gore kaginci farkta duragan hale
geliyorsa o dereceden es-biitiinlesiktir.

Omnegin, diizey seviyede duragan bir seri
1(0) diizeyinde duragan veya birinci farkta
duragan hale gelen bir seri I(1) olarak ifade
edilir. Caligmada sahte regresyon ile
karsilasmamak ig¢in yalmizca I(1) diizeyinde
duragan, birinci dereceden es-biitiinlesik
serilerle ilerlemeye karar verilmis ve diizey
duragan serilere gerek tablo 3’te gerekse
calismanin geri kalaninda yer verilmemistir.
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ve EKK Yontemi

Iktisadi olarak aralarinda uzun dénem veya
denge iligkisi olan iki degisken koentegre
oldugu gibi, ekonomik teoriler de SAGP
veya Fisher miktar teorisindeki gibi denge
iligkileriyle ifade edilir. (Gujarati, 2003:822)
Serilerin duraganliklar1 &zellikle tek veya
cok degiskenli regresyonlarda ayrica
onemlidir. Ciinkii koentegre iki veya daha
fazla degisken, regresyon analizinde iliskiye
girdiklerinde aralarindaki uzun donemli
iliski kaybolup sonuglar hatali sahte
regresyona donebilir. Bu nedenle serilerin
duraganliklarinin yaninda regresyon sonrast
koentegrasyon dereceleri de test edilir.
Seriler arasinda uzun doénem iliskinin tespit
edilmedigi durumlarda ise Engle-Granger
tarafindan  gelistirilen  hata  diizeltme
metoduyla seriler arasindaki kisa siireli iliski
iizerinden yine ayni seriler arasindaki uzun
sireli  iligkiye ulasilabilir.  (Gujarati,
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2003:830) Koentegrasyon testinde
regresyon kalintilarinin derece
duraganliklar1 da zaman serilerindeki gibi
test edilir. (Gujarati, 2003:822) Engle
Granger yonteminde; seriler birim kok
testlerine gore ayni dereceden duragan ise
EKK  yontemi  uygulanip  kurulan
regresyonun hata teriminin duraganligt da
test edilir. (Engle&Granger, 1987) Bu
nedenle ¢alismada EKK ydnteminin yaninda
tiim regresyonlarin koentegrasyon dereceleri
Engle-Granger Koentegrasyon testleri ile
smanmig, tim regresyon denklemleri igin
tutarli sonuglara ulagildigindan (ECM) hata
diizeltme modeline gerek bulunmamustir.
Basit EKK yontemi bagimli ve bagimsiz iki
degisken arasindaki iligkiyi incelerken ¢ok
degiskenli regresyon analizi en az iki
bagimsiz degiskenin bagimli degisken
iizerindeki etkisini inceler. Yi bagimli, X2
ile X3 bagimsiz degiskenlerken 1, B2 ve 3
kismi regresyon katsayilari olarak, basit bir
coklu dogrusal regresyon fonksiyonu (PRF)
kabaca Yi= Bl + B2X2i + B3X3i + ui
seklindedir. (Gujarati, 2003:202-208)

4.3. Uygulama: Tiirkiye, Global Cari
Dengesizlikler, Kapsayic1 Biiyiime ve
Bolgesel Senaryolar: Avrupa, Orta-Uzak-
Yakin Dogu ile Afrika, Karadeniz ve
Atlantik Havzalar:

EKK  yaklagimli coklu  regresyon
analizlerinden olusan uygulama kisminin ilk
boliimii; global cari dengenin Tiirkiye
biliyiimesindeki etkisini, ikinci bolimii;
Tiirkiye biiylimesi icin kurulabilecek en
kapsamli regresyon modelini, {giincii
boliimii; biiylime siirecinde cari denge ve
global dengesizliklerin es-zamanli analiz
imkanini, son boliim ise Avrupa, Orta Dogu,
Karadeniz ve Atlantik Havzalari olarak
tanimlanan dort alt havza ile yapilan
bdlgesel ticaretin yaninda, havzalara gore

farklilasan ekonomik parametrelerin
Tiirkiye biiylimesi {iizerindeki etkisini
degerlendirmektedir. Regresyon

denklemlerine iktisadi olarak anlamli sonug
vermesi beklenen en genis tanimli kiimeden
baglanmig, sonrasinda ekonometrik olarak
anlamsiz sonug veren bagimsiz degiskenler
elenerek en genis tanimda en anlamli sonucu
veren fonksiyona ulagilmistir. Bu ¢ergcevede
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her bir denklem ig¢in ilk olarak oncelikler
belirlenmis, sonra en genis tanimli regresyon
modeli  kurulmus, istatistik testlerinin
anlamliliklarina gore yapilan revizyonlarda

anlamlilik sinama testlerini ge¢emeyen
hicbir modele yer verilmistir.

4.3.1. Tiirkiye ve Global Cari
Dengesizlikler Sitnamasi

Tirkiye  biiylimesinde  kiiresel  cari
denge(sizlik)lerin  etkisinin  Olgiilmesi

amaciyla kurulan modelin onceligi, global
cari denge serisi modelden diglanmadan en
yiksek  anlamlililk  derecesine  sahip
regresyona ulagsmaktir. Bu c¢ercevede
ekonometrik olarak anlamli sonu¢ veren en
genis kapsamli model sirastyla; global cari
denge, yatirim diizeyi, rezerv diizeyi, faiz
dist  fazla ve savunma harcamalari
serilerinden olugsmaktadir. Tiim bu bagimsiz
degiskenler 1996-2017 willar1 arasinda
Tirkiye GSYIH’sinin %098’ini
aciklamaktadir. Global cari denge ve faiz
dis1 fazlada goriilen birim disiisler Tiirkiye
biliyiimesinde sirasiyla yiizde 1.77 ve 1.60
artigi;  yatirnm, rezerv  ve  savunma
harcamalarindaki birim artiglar ise milli
gelirde sirastyla yiizde 2.45, 1.55 ve 4.30

oranlarinda diizelmeyi tetiklemistir.
Beklendigi gibi Engle-Granger
koentegrasyon testi pozitif, ADF

otokorelasyon testi ise negatif sonuglu nihai
fonksiyon asagidaki formu almistir.

LogY = C(1)*GIb.CD + C(2)*Ytrm + C(3)*Rav +
C(4)*FaizDF + C(S)*Svnm + C(G)

LogY = -1.77*GIb.CD + 2.45*Ytrm + 1.55*Rzv -
1.60*FaizDF + 4.30*Svnm + 19.93

Buna gore Tiirkiye bilyiimesi, global denge
merkeze almip incelendiginde yatirimlarin
etkisi ~ sermaye-finans  hesabinin  etki
giiciinden baskin ve daha anlamli sonug
vermistir. Bu nedenle regresyonda sermaye-
finans dengesi degil yatirnm miktar1 yer
almigtir.  Devletin  tasarruf  egiliminin
yaninda borg¢ ¢evrim giiciinii de yansitan faiz
dis1 fazla global dengeyle oOnemli iliski
icindeyken rezerv miktar1 da bu dongiiniin
onemli bilesenidir. 1996-2017 i¢in savunma
harcamalar1 biiylime siirecini desteklerken
aslinda global cari dengeyle olan iligkisi de
kopmamustir. Diger taraftan gelir daglimu,
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ticret, igsizlik ve afet-gdg-savas ortamlarina
bagli olumlu/olumsuz gelismelerin yaninda,
Tiirkiye cari hesap dengesi, egitim ve saglik
harcamalar1 da global cari denge ile esanli
olarak biiylimede agiklayici goriilmemistir.

4.3.2. Tiirkiye ve Kapsayicihigin Sinirlari

Tiirkiye biiyiimesinde kapsayicilik sinirlari,
cari denge eksenli olarak test edilmek
istendiginden, kurulan modelde Tiirkiye cari
denge serisinin bir bagimsiz degisken olarak
dislanmamasinin ~ yaninda, en yiiksek
anlamliliga sahip fonksiyona ulasilmak
hedeflenmistir. En yiliksek anlamliliktaki en
kapsamli fonksiyon i¢in Tirkiye cari
dengesi, yatirnm diizeyi, rezerv diizeyi,
savunma harcamalari ve igsizlikte goriilecek
birim degigimler iilke biiylimesine sirasiyla
yizde 6.64; 1.91; 1.05; 2.52 ve 5.88
oraninda katki sunarken ilging bi¢imde
egitim harcamalarindaki birim degisim ile
bliyiimeye arasinda negatif yonlii yiizde
1.53’liik iligki goriilmiistiir. Otokorelasyon
ve koentegrasyon testleri ile desteklenen
nihai fonksiyonda bagimsiz degiskenlerin
bagimli degiskeni topluca agiklama giiciinii
yansitan diizeltilmis R kare degeri ylizde
99°dur.

LOGY = C(1)*Tr.CD + C(2)*Ytrm + C(3)*Rzv +
C(4)*Egtm + C(5)*Svam + C(6)*Iszlik + C(7)

LOGY = 6.64*Tr.CD + 1.90*Ytrm + 1.045*Rzv -
1.52*Egtm + 2.51*Svnm + 5.88*Iszlik + 19.90

Egitim  harcamalar;; merkezi  sinav,
demirbas vb. tiim giderleri kapsadigindan
burada nitelik veya niceliksel bir sorunsala
dair bulgular vardir. Bunun yaninda Tiirkiye
cari dengesiyle global cari denge es zamanli
olarak biiyime siirecine katki sunmazken,
Tiirkiye cari dengesi bagimsiz olarak
degerlendirildiginde de anlamlilik agisindan
global dengeyi agmaktadir. Sermaye-finans
dengesi  biiyiime lizerinde agiklayici
degilken yatirim orani yine rezerv miktariyla
birlikte biiylimenin o6nemli bilesenidir.
Kamunun etkinligi agisindan faiz dis1 fazla
anlamli degilken egitimde ters, savunma
harcamalarinda ise es yonlii kurulan iligki
egitimde  degisim  ihtiyacina  isaret
etmektedir. Bu kisith modelde saglik
sektori, gelir dagilim, iicret veya afet-gog-
savag ortamlarina bagh ¢alkantilar ile
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biliylime arasinda anlamli iligki goriilmezken
igsizlik ile kurulan anlamhi iliski,
kapsayicilik agisindan 6nemlidir. 1996-2017
arasinda gelir dagilimi ve icretlerin
beklenenin altinda gelisim gostermesi ile
igsizligin biiylime ile kurdugu es yonlii iliski
tutarlilik tagir.

4.3.3. Genisletilmis Bolgesel Senaryolar
ve Tiirkiye Ekonomisinde Kapsayicihk:
Avrupa, Orta Dogu, Karadeniz ve
Atlantik Havzalan

Avrupa: Avrupa ticaret dengesi bagimsiz
degisken olarak dislanmadiginda bolgesel
ticarette Tirkiye bilyiimesine katki saglayan
parametreler yatirnm ve issizlik diizeyi ile
afet, savas ve goc harcketlerine bagh
dalgalanmalardir. Bolgesel ticaret, yatirim
ve igsizlik diizeylerinde goriilen birim
degisimler biiyiimeye sirasiyla yilizde 1.33,
2.02 ve 6.84 oraninda es yonli etki
yaratirken golge degisken olarak tanimlanan
afet, savas ve go¢ hareketleri bu donemde
biiyiime siirecini negatif yonde yiizde 0.04
etkilemistir. Son yillarda yakin
cografyamizda yasanan c¢atisma ve insani
krizlerin Avrupa merkezli analizde anlamli
sonu¢ tagimasi iktisaden oldukga tutarlidir.
Bagimsiz degiskenlerin beraberce, bagimli

degiskeni aciklayiciligini yansitan
diizeltilmis R kare degeri yiizde 99 ve nihai
fonksiyon asagidadir.

LOGY = C()*G.Avip + C(2)*Ytrm + C(3)*Iszlik +
C(4)*Aft.Svs.Gog + C(5)

LOGY = 1.33*G.Avip + 2.01*Ytrm + 6.84*Iszlik -
0.044*Aft.Svs.Gog + 19.96

Avrupa ticareti merkeze alininca cari denge,
ulusal veya kiiresel diizeyde Tiirkiye
biiyiimesinde etkin degilken, tipki diger
bolgesel analizlerdeki gibi Avrupa igin de
sermaye-finans hesabi degil ancak yatirimlar
aciklayict diizeydedir. Kamu maliyesi
etkinligini yansitan faiz dis1 fazla, rezerv
miktar1 ve sermaye-finans hesabinin es-
zamanli olarak denklem disinda kalmasi;
ticari iligkilerde, real piyasanin para piyasasi
iizerindeki baskinligin1 isaret eder. Bu
anlami ile 2000’ler oncesi donemin en
biiyiik  problemi  kabul edilen kur
oynakligma bagl finansal kirilganliklarin
eskiye oranla zayifladig1 anlasilir. Issizlik ile
biiyiime arasinda ters yonlii iliski varken,
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refah gostergeleriyle anlamli bir iligkinin
yoksunlugu, ozellikle emek piyasast ve
gelirin dagitim mekanizmalarima ydnelik
iyilestirme ihtiyacina dikkat g¢eker. Ortak
dinamikleri paylasan afet, savas ve go¢
hareketleri de ayni gergevede
degerlendirilirse, Tiirkiye-Avrupa arasinda
miizakere enstriimanina doniisen Suriye
merkezli insani krizin yarattif1 siyasi
gerginlik kadar, go¢ hareketlerinin de isgiicli
ve real piyasalarda baski yarattig1 anlagilir.

Orta-Uzak-Yakin Dogu ve Afrika:
Cografik olarak Cin ve Afrika iilkeleri
ticaretini de kapsayan havza i¢in dis ticaret
dengesi, rezerv diizeyi ve savunma
harcamalarinda goriillen birim artiglarin
Tiirkiye biiylimesine sirastyla yiizde 5.97;
3.11 ve 5.21 oraninda es yonlii etki yarattig;
bagimsiz degiskenlerin R kare degerine gore
bliyimenin  ylizde 95’ini  acikladigy;
otokorelasyon ve koentegrasyon testlerinin
de sonuclar1 destekledigi goriilmiis; buna
gore nihai fonksiyon asagidaki formu
almigtir.

LOGY = C(1)*G.Dogu + C(2)*Rzv + C(3)*Svnm +
Cc@4)

LOGY = 5.96*G.Dogu + 3.11*Rzv + 5.21*Svnm +
20.11

Bu eksenin sonucglarma gore yatirim ve
sermaye-finans  dengesi uzun donem
Tiirkiye aciklayict  degil
veyahut ihmal edilebilecek derecede diistik,

biiyiimesinde

para piyasalar1 i¢in ¢ipa gorevi goren rezerv
miktar1 ise biliylime siireci ile es yonliidiir.
da bu
biliyiime ile es yonli hareket ederken cari
denge kadar kapsayiciligin birinci derece
gostergeleri kabul edilen gini katsayzisi, licret
ve igsizlik diizeyleri, egitim ve saglik
harcamalari ile afet-go¢-savas ¢alkantilar: da
iktisaden anlamli bulunmamustir.

Savunma harcamalari eksende

Karadeniz: Ekopolitik olarak enerji ikmal
giizergahlarini igerisine alan bu cografyada
bolgesel ticaret, global cari denge ve
igsizlikteki birim degisimlerin biiylime
iizerinde es-yonlii yiizde 9.36; 3.39 ve
0.0001 etki yarattigir goriilmiistiir. Global
denge(sizlik)ler ¢ift kutuplu siyasi diizenin
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siirlarint yansitan bu enerji hattt boyunca
yiiksek anlamliliktadir. Elde edilen bulgular
aynt zamanda Avrupa’ya uzanan enerji
pazarmim iktisaden ihmal edilemeyecek
diizeyde baskin ve etkin oldugunu destekler.
Kapsayicilik boyutunda ise issizlik ile
bliylime arasinda goriilen ters iliski gini
katsayist ile tcret diizeyleri arasinda
kurulamayan iliskinin yoklugunu destekler.
Global denge(sizlik)lerle kurulan anlamli
iligkiyi yatirim, sermaye-finans veya rezerv
kalemlerinden hi¢ birisi desteklenme-
diginden, cografi ticaret profilinde parasal

degiskenlerin  kirilganlik  baskis1  yok
diizeyinde olsa da global cari akimlarin
etkinligi ihmal edilmemelidir.
Otokorelasyon ve koentegrasyon

sonuglarinin destekledigi nihai fonksiyon
asagidaki formu alir.

LOGY = C(1)*G.K.Dnz + C(2)*GIb.CD + C(3)*[szlik
+ C(4)

LOGY = 9.35*G.K.Dnz + 3.38*GIb.CD +
0.0001 *Iszlik + 20.15
Karadeniz boélgesi sonuglari ekopolitik

onemdeki ti¢ konuya mercek tutar. Sirastyla;
global dengenin yiiksek anlamlilik diizeyi
baslt basina, AB dahil olarak entegrasyon
hareketlerinin giic merkezleri ile
yeknesakligin1  ispatlar; parasal higbir
gostergenin  anlamlilik  yakalayamamis
olmasina ragmen global denge(sizlik)lerin
etkin sonu¢ yakalamasi, basarili yonetildigi
taktirde Tirkiye’nin finansal kirtlganliklara
kars1 ¢ipa vazifesi goérebilecek bir ticari
eksene sahip oldugunu gosterir; issizlik-
bliyiime arasindaki iliski nedeniyle emek
piyasasinin bu cografyada ayri bir 6neme
haiz oldugu gériiliir. Ozellikle Tiirki
Cumhuriyetler ile karsilikli ilerleyen isgiicii
hareketliliginin basarili yonetimi yaninda,
yeknesak bu cografya ile yaratilan gelirin
etkin dagilimi da bu agidan Onemlidir.
Issizlik ve biiyiime iliskisinde bu ayrinti
ihmal edilmemelidir. Ciinkii kapsayicilik
acisindan bakildiginda, bu cografyada hem

emek hem de sermaye piyasalarinin
kapsayiciliginin  yiikseltilmesi  ihtiyaci
dikkat cekmektedir.

Atlantik: Kithk veyahut bolluk

kavramlarindan yola ¢ikildiginda giiglii
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sermaye akimlari kadar global
denge(sizlik)lerin de merkezi kabul edilen
Atlantik havzasinda bolgesel ticaret dengesi,
global cari denge, faiz dis1 fazla biiyiimeye
es-yonde yiizde 1.34; 5.26; 2.31 ve afet-
savag-go¢ parametresi Avrupa ile benzer
olarak ters yonli yilizde 0.12 oraninda etki
yaratir. Otokorelasyon ve koentegrasyon
testlerinin  destekledigi fonksiyon igin
bagimsiz degiskenlerin beraberce biiyiimeyi
aciklayicilifint yansitan diizeltilmis R kare

degeri yiizde 93 ve nihai fonksiyon
agagidaki gibidir.
LOGY = C()*G.Atntk + C()*Glb.CD +

C(3)*FaizDF + C(4)*Aft.Svs.Gé¢ + C(5)

LOGY = 1.34*G.Atlntk + 5.26*GIb.CD + 2.31*FaizDF
- 0.12*Aft.Svs.Gée + 20.39

Bu cografyada yatirimlar, sermaye-finans ve
rezerv diizeyleri gobal cari denge ve faiz dis1
fazla kargisinda anlamli degildir. Faiz dist
fazla, kamusal bor¢ c¢eviriminin etkisi
lizerinden para piyasalari igin de bir gosterge
niteliginde oldugundan aslinda bu bélge i¢in
Ozel kesimden ziyade kamu kesiminin
bor¢luluk diizeyinin biiylime ile iliskili
oldugu anlasilir. incelenen dénem boyunca
faiz dig1 fazlada goriilen iyilesmenin aksi
olarak egitim, saglik, savunma gibi temel ve
gini katsayisi, istihdam, ficret diizeyleri gibi
kapsayicilik  parametrelerinde anlamlilik
yakalanamamig, ancak afet-savas ve goc
hareketlerine bagli olarak bityiime siireci ters
yonli  geligsmistir.  Avrupa  merkezli
dengeden farkli ve Karadeniz regresyonuyla
benzer sekilde global dengeye olan baglilik;
digsal  etkenler ile bunlara  bagh
kirilganliklarin bu  cografyada  etkili
oldugunu gostermektedir. Burada
unutulmamas1 gereken nokta, Tiirkiye
ekonomisinin  bilylime baglaminda bu
siregten pozitif kazanim elde etmis
olmasidir. Avrupa ve Karadeniz eksenli
analizlerde igsizligi besleyen biiylimenin bu
bolgede etkin bulunmazken, faiz dis1
fazlanin global denge ile beraber etkin
bulunmas1 nispi olarak bolge ticaretinin
kapsayiciligini destekledigini gosterir.
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5. SONUC VE ONERILER

Sonug olarak diinya ekonomik dengesinin
aslen kiiresel ekonomik dengesizliklerin
yonetimi iizerine kurulu oldugu tezinden
hareket eden “global dengesizlikler”
yaklasimi, bu kiiresel esitsizlik tablosuna
kars1 cizilebilecek iki farkli gelisme yoluna

dikkat ¢eker. Bahse konu gelisim
yollarindan ilki; kiiresel dengesizliklerin
kiiresel ~ Olgekteki  dengesiz  kalkinma

stirecleri ile bertaraf edilip refahin tesis
edilmesiyken digeri; bu tablodaki biiylime
performanslarinin en iyi ihtimal ile iilkeler
arasinda “bolluk” ve “kitlik” arasinda salinip
refaha doniismeden zenginlik ile beraber
yoksulluk veya yoksulluk ile beraber
zenginlik iireten bir mekanik gseklinde
ilerleyecegi gelisim yoludur.

Kapsayici biiyiimeye bu agidan bakildiginda

“global dengesizlikler” ile arasindaki
karsilikli  bagimlhilik ve bu bagimlilik
derecesinin ~ Onemi  netlesmis  olur.

Denge(sizlik)ler tizerinden segilecek ikinci
gelisim yolu; ekonominin de &tesinde bir
tilkenin normatif agidan 1skaladigi tim
sosyo-ekonomik ve beseri degerleri ifsaa
eder. Bu tespit onemlidir. Ciinkii teoride
kusursuz piyasalar iizerinden izah edilen
ekonomik dengelerin kiiresel veyahut ulusal
sistem iginde aksak rekabet sartlariyla
sekillendiginin kabuliidiir ve “kapsayici
biliylime” ancak aksak rekabetin doguran
nedenlerin tedavisi ile miimkiindiir. Sonugta
ekonomik agidan se¢ilmesi gereken gelisim
yolu ikinci geligim yolunun sosyo-ekonomik
ve beseri eksikliklerini giderici politikalari
da iceren bir iktisadi gelisim c¢izgisidir.
Dengesiz kalkinma yaklagimlarinin kiiresel
ekonomide bir yansimasi vardir ancak
zenginlik ve yoksullugu refaha doniistiirecek
parametrelerin tespitinde kiiresel meniilerin
Otesinde beseri hassasiyet ile olusturulmus
ulusal gostergelerin esas alinmasi gerekir ki
bu parametreler “kapsayicilik parametresi”
olarak tanimlanabilir. Anlasildig1 gibi bu
parametrelerin  belirlenmesinde {ilkelerin
kendi doku wve problemleri dikkate
alinmalidir.
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Stiphesiz kapsayicilik {lizerinde “yumusak
gii¢” etkisi yaratan pek ¢ok beseri gosterge
bulunur ve bu tir degiskenler sosyolojik
yorumlarin 6tesinde biitiinliiklii bir tablonun
icinde anlamlandirilmalidir.  Ancak bu
caligmanin  amact bdyle bir indeks
olusturmanin 6tesinde her iilkenin zaten bu
tirden bir “kapsayicilik derecesi”ne sahip
oldugu kabuliinden hareketle ekonomik
parametrelere icerilmis bu tiirden bir
katsayinin yorumlanmasi gayretidir.
Calismada kapsayicilik agisindan referans
noktasi olarak kiiresel ve ulusal diizeyli cari
hesap  dengesi  segilmesinin  nedeni
“kapsayict biiyiime” ve “global
dengesizlikler” yorumlarinin ayni sorunlara
biri nitelik digeri nicelik olarak farkl

zaviyelerden yorum getirdiklerinin
tespitidir.
Bu minvalde c¢alismada global cari

dengesizlikler, Tirkiye cari dengesi ve
kapsayicit biiyiimenin Tiirkiye ekonomisi
tizerindeki etkisi bolgesel dinamikler ile

beraber degerlendirilmistir. Tiirkiye
biiytimesinde kiiresel cari denge(sizlik)lerin
etkisinin  Ol¢lilmesi amaciyla kurulan

modelde; global cari denge, yatirim diizeyi,
rezerv diizeyi, faiz dis1 fazla ve savunma
harcamalar1 anlamli goriilmiis; yatirimlarin
etkisi  sermaye-finans  hesabimin  etki
giclinden daha anlamli sonu¢ vermis,
savunma  harcamalar1  kiiresel denge
icerisindeki yerini vurgulamis, devletin
tasarruf egiliminin yaninda bor¢ c¢evirim
giiclinii de yansitan faiz dis1 fazla ve rezerv
miktar1 global dengeyle &nemli diizeyde
iligkili goriilmiis, onemli bir tespit olarak

ilke cari dengesi ile global dengenin
eszamanli hareket etmedigi de tespit
edilmistir. Diger taraftan kapsayiciligin

sosyal boyutlarinda etkin gorillen gelir
daghimi, Tcret, igsizlik, afet-gd¢-savas
ortamlarina bagh olumlu/olumsuz
gelismeler, egitim ve saglik harcamalar
global cari denge ile es zamanda agiklayici
goriilmemistir.

Tirkiye bliylimesi iilke cari dengesi
iizerinden degerlendirildiginde ise iilke cari
dengesine eslik eden iktisadi degiskenler
yatirrm ve rezerv diizeylerinin yaninda
egitim ve savunma harcamalar ile igsizlik
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orani olmustur. Tiim iktisadi degiskenler
biiylime ile beklenen yonde es-yonlii iligskiye
girerken egitim harcamalarinin biiyiime ile
ters yonlii iligkisi nitelik veyahut niceliksel
bir sorunsala dikkat ¢ekmektedir. Egitim
harcamalar ile tespit edilen ters yonlii iligki,
ornegin iilkeden {iilkeye degisen giivenlik
ihtiyaglarina  bagli  olarak, savunma
harcamalar1  agisindan  daha  esnek
yorumlanabilir olsa da egitim gibi beseri bir
bilim agisindan iizerinde diigiiniilmesi
gereken bir tespittir. Kapsayiciligin temel
sosyal parametreleri sayilabilecek saglik
hizmetleri, gelir dagilim, ticret ve afet-gog-
savag ortamlarina bagli herhangi bir iktisadi
iligki tespit edilmemesine ragmen issizlik ile
kurulan anlamli iligki; gelir dagilimi ve
icretlerin  beklenenin altinda  gelisim
gostermesine bagli olarak igsizligin bliylime
ile es yonlii ilerledigini gosterir ki bu da gelir
adaleti ile issizlik ve iicret diizeyini kisir bir
dongiiye mahkum eder.

Bolgesel ticaret ile
biiylimesinin tamamlayici  parametreleri
ayristirildiginda  Avrupa Havzast  igin
yatirim, igsizlik ve afet, savas ve go¢
hareketlerine bagli dalgalanmalarin biiyiime
dinamiklerini tanimladiklart goriiliirken bu
cografyada sermaye-finans hesabiin degil
ancak yatirim pozitif ve gd¢ negatif sonuca
ulagilmis olmasi, Tiirkiye-Avrupa arasinda
miizakere enstriimanina doniisen Suriye
merkezli insani krizin yarattii siyasi
gerginlik kadar, go¢ hareketlerinin de iggiicii
ve real piyasalarda baski unsuru olarak
varligini destekler.

beraber Tiirkiye

Cografi olarak Cin ve Afrika ilkeleri
ticaretini kapsayan havza igin bdlgesel
ticaret verilerinin rezerv diizeyi ve savunma
harcamalari ile anlamli iliski i¢cinde olduklar
goriilirken bu cografyanin kapsayicilik
parametreleri igerisinde gosterilen hicbir
sosyal gostergeyi desteklemiyor olusu
dikkat ¢ekicidir.

Eko-politik agidan enerji gilizergahlarmi
kapsayan genis Karadeniz  Havzasi
ticaretinin global denge ve issizlik ile es-
yonlii ilerledigi goriiliip, sonuglar ii¢ dnemli
konuya mercek tutmustur. {1k olarak, global
dengenin yiiksek anlamlilik diizeyi AB dahil
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olarak entegrasyon hareketlerinin gii¢
merkezleri ile yeknesakligini gozler oniine
sermis; ikinci olarak, finansal gostergelerin
global cari  denge(sizlik)ler yaninda
anlamsizlasmasina ragmen Tirkiye nin
yakin havzasinda alternatif finans kusag:
kuran ticari bir eksene sahip oldugu
anlagilmustir. Bu finansal eksenin emniyet
subabi islevi gorebilecegi kadar ¢ift yonlii
atak tehlikesini de biinyesinde barmdirdig:
g6z ard1 edilmemeli. Ulusal-ulus agir1 finans
ataklarina alternatif mekanizmalar
gelistirilmelidir. Tekrar bolgesel ¢6ziimleme
sonuglarina donersek issizlik ile biiylime
arasindaki iligkinin global denge haricindeki
hicbir sosyo-ekonomik parametre ile bag
kurmamasi emek ve sermaye piyasalar
arasindaki kopukluga, bagka bir ifadeyle
zenginligin dagilimi ile gelir dagilinu
arasindaki farkin 6nemine isaret eder.

Giiglii sermaye akimlarinin yaninda global
denge(sizlik)lerin de merkezi kabul edilen
Atlantik cografyasinda global cari denge,
faiz disi  fazla ve  afet-savas-goc
parametreleri etkin degisenler olarak One
¢ikarken yatinm ve rezerv diizeyleri ile
sermaye-finans dengesinin bu cografya
Ozelinde etkinliginin olmadig1 gériilmiistiir.
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