Nigde Universitesi

g" iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi
- —H Yil: Ocak 2016 Cilt-Say1: 9(1) ss:209-228
%/‘Wg; ISSN: 2148-5801 e-ISSN 1308-4216

o http://dergipark.ulakbim.gov.tr/niguiibfd/
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Ozet

Bu ¢alismada, 1970-2011 doneminde Tiirkiye ornekleminde enerji tiiketimi, disa aciklik, dis ticaret,
finansal gelisme ve sabit sermaye yatirnmlarinin ekonomik biiyiimeye etkisi incelenmistir. Ampirik béliimde sinir
testi yaklagimi (ARDL) kullamilnmigtir. Elde edilen bulgulara gére uzun donemde enerji tiiketimi, disa aciklik,
ihracat ve ithalat biiyiimeyi etkilemektedir. Fakat, sabit sermaye yatirnmlar: ve finansal geniglemenin biiyiimeye
etkisinin istatistiki olarak anlamsiz oldugu gozlenmistir. Hata diizeltme modellerinde hata diizeltme
katsayilarinin negatif ve istatistiki olarak anlamli oldugu tespit edilmistir.
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BOUNDS TESTING APPROACH

Abstract

In this study, it is investigated the effects of energy consumption, openness, foreign trade, financial
development and capital formation on growth over the period 1970-2011 in the sample of Turkey. In empirical
part, bounds testing approach (ARDL) is employed. According to empirical results, energy consumption,
openness, export and import effect growth in the long run. However, it is observed that the effects of both capital
formation and financial development are statistically insignificant. In Vector Error Correction Models, it is
determined that the error correction terms have negative signs and are statistically significant.
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GIRIS

~ 19

Bilindigi gibi, Adam Smith’in “Milletlerin Zenginligi” adl1 eserinde zenginligin asil kaynaginin
iiretim oldugu tespiti iktisada en 6nemli katkilardandir. Bu katkinin yansimasi ile gliniimiize kadar
iktisadin temel arastirma konularindan birisi de ekonomik biiylime olmustur. Tarihsel siirecte
ekonomik biiylimeyi kisa ve uzun donemde hangi faktdrlerin etkiledigi pek ¢ok arastirmaci tarafindan
incelenmistir. Oncelikli olarak iiretim faktorlerinden baslayarak emek, sermaye ve teknolojik
gelismelerin - biiytimeyi tetikledigi iizerinde durulmustur. Keynes “Torunlarimizin Ekonomik
Olanaklar1” adli makalesinde ekonomik biiyiimenin teknolojik ilerlemeler, sermaye birikimi ve niifus
artisinin kontrol edilmesine bagli oldugu tespitini yaparak modern biiylime teorilerine bir zemin
olusturmustur (Keynes, 2012: 21-30).

1980 oncesi, bilindigi gibi, ithal ikameci politikalarin egemen oldugu bir donemdir. Kapali
ekonomi politikalarina dayanan bu donemde sabit sermaye yatirimlari, tasarruflar ve niifus artig
hizinin disiiriilmesi biiylime analizlerinde temel faktorler olmustur. 1970’li yillarin baslarinda para
piyasalarinda devlet kontrol mekanizmalarinin yatirimlar ve tasarruflar iizerindeki olumsuz etkileri
tartisma konusu olmustur. Bu eksende finansal serbestlesme ve finansal gelisme konular1 giindemde
kalmigtir. Bilindigi gibi, uzun dénemde yatirimlarin temel kaynagi tasarruf oramidir. Tasarruflar
etkileyen pek ¢ok faktor arasinda; iilkenin demografik yapisi, sosyal giivenlik sisteminin gelismislik
diizeyi, kentlerde yasayan niifus orani, faiz orani, kisi basina gelir sayilabilir. Ancak faiz oran1 diger
faktorler arasinda ilk akla gelendir. Faiz oramindaki artiglar tasarruf miktarimi artiyorsa, finansal
serbestlesme etkili bir arag olabilir. (Kaynak, 2011: 406).

1973 petrol krizi ile baslayan siirec iiretimde enerji konusunu ekonomi literatiiriinde ilk siralara
tasimugtir. Uretimde sadece petrol iiriinlerine dayali bir yaklasimdan diger enerji tiirlerine ve
siirdiiriilebilirligine dayali yaklagimlara gegilmistir. Giiniimiizde de enerji, enerjinin kullanimi iiretim
stireglerindeki rolii Gnemini korumaktadir.

1980’11 yillardan itibaren ihracata doniik biiylime modellerinin 6nplana ¢iktigi donemlerde
iretim faktorleri disindaki unsurlarin etkileri de analiz edilmeye baslanmistir. S6z konusu unsurlar
arasinda toplam faktor verimliligi, dis ticaret, finansal gelisme, para ve sermaye piyasalarinin
gelismislik diizeyleri, kamu harcamalari, tasarruflar, sabit sermaye yatirimlari, altyapi, beseri ve sosyal
sermaye, teknolojik gelismeler, iiriin yenilikleri ve enerji gibi bir dizi degisken sayilabilir.

1980 sonrast donemde dis ticaretin biiylime lzerindeki etkileri cok boyutlu hale gelmistir. Daha
onceki donemlerde ithalat ve ihracatin biiyiimeye etkileri incelenirken, analizler disa agiklik
diizeylerine dogru genisletilmistir. Dig ticaret hacminin milli gelire orani ile dlgiilen disa acikligin
onemli bir biiylime motivasyonu olduguna iligkin analizler artmigstir. 1980°lerin baglarinda gelistirilen
i¢sel bilylime modelleri de teknoloji ve iiriin yeniligi, iiriin ¢esitliligi, dis ticaret dinamigi konularina
ilgiyi artirmstir.

Bu ¢alismada yukarida deginilen degiskenlerden; enerji tikketimi, finansal gelisme, disa agiklik,
sabit sermaye yatirimlar1 ve dig ticaretin ekonomik biiyiime etkileri 1970-2011 dénemi igin Tiirkiye
ornekleminde incelenmektedir. ilk olarak teorik gergeve ele alindiktan sonra konuya iliskin yurtici ve
yurtdist literatiir 6zetine yer verilmistir. Son olarak ekonometrik modellerle analiz yapilmistir.
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I.TEORIK CERCEVE

Bu kisimda sabit sermaye yatirimlari, finansal gelisme, disa aciklik ve dis ticaretin ekonomik
biiyiimeye etkilerine iliskin teorik altyapi incelenmektedir. Enerji tiiketiminin etkileri ise literatiir
kisminda ele alinmustir.

Kapali ekonomik sistemlerin kullanildig tilkelerde finansal baski ve kisitlamalar s6z konusudur.
Finansal baski yiiksek biitce agiklarinin artan bigimde i¢ borglanma ile finanse edilmesidir. Bir iilke
finansal baskinin artmasi durumunda &zel kesim finansal piyasalardan daha agir kosullarda
borglanabilmekte, bu da yatirimlari engelleyici ya da azaltici etki yapmaktadir (Seyidoglu, 2002: 198).
Ancak belirtmek gerekir ki, hiikiimetlerin finansal piyasalar iizerinde baski tiirleri ¢cok ¢esitlidir.
Ornegin, tasarruf ve yatirimlarin etkin dagilimini engelleyen diizenlemeler hiikiimetler tarafindan
yapilabilmektedir. Kredilerin sektorel dagilimini belirleyen diizenlemeler, 6zel bankalarin gelisimini
kisitlayan diizenlemeler ve faiz oranlarmin diisiik tutulmasi da bu tiir baskilara karsilik gelmektedir
(Kaynak, 2011: 407; Parasiz, 2005: 224).

Finansal serbestlesme kavrami ile finansal piyasalar {izerinde baskilarin ortadan kaldirilmasi ya
da en azindan diisiik diizeylere indirilmesi ifade edilmektedir. Bilindigi gibi, finansal serbestlesme
konusunda 6ncii ¢aligmalardan birisi de McKinnon-Shaw hipotezidir.

McKinnon parasal varliklar ile fiziki sermaye birikimi iligkisinden hareket etmektedir. Pozitif
ve yiiksek reel faiz oranlari, parasal varliklarin biriktirilmesini tesvik eder. Bu da fiziki sermaye
birikiminin artmasina katki saglar. Shaw ise dikkatleri bir diger yone ¢ekmektedir. Buna gore faiz
oranlan piyasa kosullar1 disinda diisiik tutulursa yatirimcilar yatinnm yapacaklar projeleri ¢ok siki
analiz etmezler. Oysa faiz oranlari yiiksek olursa, yatirirm maliyetleri yiikselecegi i¢in her bir yatirim
projesi ¢cok daha dikkatli incelenecektir. “Yiiksek faiz oranlar ile diisiik verimli yatirim projeleri degil,
yiiksek verimli yatirim projeleri tesvik edilmis olacaktir” (Kaynak, 2011: 407-408).

Finansal serbestlesme yukarida deginildigi gibi tasarruflar1 ve kaynaklarin etkinligini artirarak
biiylimeyi olumlu yonde etkilemektedir. Ancak bir noktanin dikkatlerden kagmamas1 gerekir. Yiiksek
faiz oranlar1 yatinm maliyetlerini yukari ¢ekerek yatirimlari azaltici etki yapabilmektedir. Buradan
hareketle faizlerin tasarruflar tesvik edecek kadar yiiksek, yatirimlar1 caydirmayacak Slciide diisiik
olmasi gerektiginin alt1 ¢izilmelidir.

Schumpeter 1932’de "finansal aracilarmn tasarruf birikimi, proje degerlendirmesi, risk yonetimi
islevleri araciligiyla ekonomik biiylimeye katkida bulundugunu" belirterek oncii katkilardan birini
yapmistir. Buna gore, “finansal aracilarin gelisimi, biiyiimeyi dogrudan etkileyen, teknik degisimi ve
verimlilik biiytimesini olumlu yonde etkilemektedir” (aktaran Afsar, 2007: 191).

Ekonomik biiyiime ve kalkinma teorilerinde finansal piyasalara verilen oneme bakildiginda
birinci kusak kalkinma iktisatgilarinin analizlerinde finansal piyasalari goz ardi ettikleri dikkat
cekmektedir. “Joan Robinson’a gore bir igletmenin gittigi her yere finans da gider. ikinci kusak
finansal darbogazlar ve finansal baskilar nedeniyle finansal sistemin olusmasi iizerinde daha fazla
durmaktadirlar. Bdylece yatirnmlarin etkin bir sekilde tahsisi ve tasarruf sahipleriyle yatirimcilar
arasindaki finansal aracilik olgusu, banka sistemi, para ve sermaye piyasalarinin kendi islevlerini en
etkin bir sekilde yapmalar1 6n plana ¢ikmustir. Ote yandan islem maliyetleri, ters segim ve daha etkin
finans politikalar1 gibi yeni piyasa bagarisizliklari olgular1 glindeme gelmistir” (Parasiz, 2005: 335).

1990’1 yillardan itibaren kiiresellesme siirecinin etkisi ile dikkatler finansal serbestlesmeden
finansal piyasalarin ve finansal aracilarin roliine kaymistir. “Finansal piyasalar, fon fazlasi olanlarla,
fon acig1 olanlar1 kars1 karsiya getiren piyasalardir. Finansal piyasalar; para ve doviz piyasalari, bono-
tahvil piyasalar1 ve hisse senedi piyasalarini kapsamaktadir” (Uzunoglu, 2014: 5).

Finansal piyasalarin islevi “yalnizca fon aktarim mekanizmasi 6zelligi degildir. Bunun yani sira;
risk paylasimi, likidite, finansal derinlik ve katilimcilarla bilgi paylasimi gibi temel fonksiyonlar
vardir” (Uzunoglu, 2014: 9). Finansal aracilarin 6nemli bir islevi de islem maliyetlerini 6lgek
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ekonomileri ve uzmanlik yoluyla diisiirmeleridir (Mishkin, 2011: 185). “Finansal aracilar 6zellikle de
bankalarin firmalarin finansmaninda kullanilan dis fonlarin en 6énemli kaynagidirlar. Gelismekte olan
iilkelerde bankalar finansal sistem iizerinde gelismis iilkelerde oldugundan daha da 6nemli bir rol
oynamaktadir” (Mishkin, 2011: 183; Diinya Bankasi, 2013: 40).

Bu calismada ekonomik biiyiimeye etkisi incelenen faktdrlerden biri de sabit sermaye
yatirimlardir. Sabit sermaye yatirimlarinin ekonomik biiyiime ve kalkinmaya etkileri gegmisten
giiniimiize bu alandaki teorilerde ele alinmigtir. Rostow’un iktisadi biiylimenin asamalart modelinde
bes asama yer almaktadir. Bilindigi gibi bunlar; geleneksel toplum, kalkisa hazirlik, kalkis asamasi,
olgunlagma asamasi ve yogun Kkitlesel tiiketim asamasindaki toplumdur. Rostow, kalkisa hazirlik
asamasindaki toplumlarin, bagta altyapi, ulastirma ve sosyal sabit sermaye gibi yatirnmlarim
tamamlamasiin zorunlu olduguna isaret etmektedir. Modelin en Onemli asamasi olan kalkis
asamasinda ise yatirimlarin milli gelire oranimnin %10’lar diizeyine ¢ikartilmas1 gerekliligine vurgu
yapilmaktadir (Hig, 1994: 143-156).

Lewis’in smirsiz emek arzi ile kalkinma modeli, kirsal kesimden kentlere diisiik ticretle
calisacak emegin aktarilmasi ile ¢alisan mekanizma {izerine kuruludur. Kirsaldan kentlere gelenlere is
bulunabilmesi i¢in sanayi sektoriinde sermaye birikiminin belirli diizeye ulagmasi gereklidir ki, bu da
ancak sabit sermaye yatirimlari ile gerceklesebilir (ilkin, 1988: 87-93).

Harrod-Domar modeli de, bilindigi gibi, yiiksek yurti¢i tasarruf ve bunlarin yatirimlara
doniistiiriilmesine dayanmaktadir. Bu modelde ele alinan yatirimlar da sabit sermaye yatirimlaridir.
Biiyiimenin oniindeki engel emek degil, sermaye birikimi yetersizligidir (Unsal, 2007: 93; Alkin,
1981: 170-190).

“Lucas (1988) beseri sermaye birikimini, sabit sermaye yatirimlart ve isbasinda yaparak
O0grenme yoluyla elde edildigini vurgulamaktadir. Dolayisiyla devlet, yeni bilgiyi kullanacak olan
insanlarin yetenegini arttirmak igin temel egitime 6nem vermelidir. A¢iktir ki, beseri sermaye ne kadar
cok olursa yeni bilgi o kadar ¢abuk kabullenilebilecektir. Bu da sermaye alaninda yapilan yatirimu,
ekonomik biiyiimeyi olumlu yonde etkileyecektir” (Bayraktutan ve Arslan, 2008: 3).

Bu calismada ekonomik biiylimeye etkisi incelenen ve birbirine bagli olan iki faktori disa
aciklik ve dig ticarettir. Tiirkiye’de disa agikligin lilke ekonomisine etkileri 24 Ocak 1980 kararlar1 ve
1996°’da yiiriirlige giren Giimriikk Birligi Anlagmasi ile siirekli tartisma konusu olan alanlardan
birisidir. Disa agikligin en temel gostergesi dis ticaret hacminin GSYH’ye oranidir. Bu gostergenin
yani sira ihracat/GSYH ve ithalat niifuz oranlari1 da kullanilmaktadir. (TEPAV, 2007: 30).

Ithalatin piyasa icindeki paymin artmasi, o piyasadaki rekabeti artirarak verimliligin
yiikselmesine katkida bulunmaktadir. “Yapi-davranis-performans paradigmasina gore, ne kadar ¢ok
sayida rekabetgi firma varsa, firmalarin davraniglar1 da o kadar rekabetgi olacaktir ve bu da daha diisiik
maliyetlere, fiyatlara ve karlara yol agacaktir. Diisiik fiyatlarla beraber gelen diigiik kar oranlar1, daha
yiiksek iiretim seviyelerinin ve daha yliksek toplam refahin gostergesi olacaktir” (TEPAV, 2007: 31).

Dis ticaretin serbestlestirilmesi “tek basma” ekonomik biiylimeyi artirabilir mi? Dani Rodrik
bunun olabilmesi i¢in serbestlesmeye gidilirken asagida belirtilen yan kosullarin saglanmasi
gerektigine isaret etmektedir (Rodrik, 2009: 33):

i-Serbestlesme tam olmalidir. Aksi taktirde ithal kisitlamalari kisitl mallarin potansiyel olarak
oldukga karmasik ikame edilebilir ve tamamlayici yapisini dikkate almak zorundadir.

1iI-S6z konusu dis ticaret kisitlar1 diginda bagska piyasa yetersizligi bulunmamali ya da eger varsa
neden olunan ikinci en iyi etkilesimler aleyhte olmamalidir.

iii-Ulke ekonomisi diinya piyasalarmda “kiiciik” olmalidir, boyle degilse serbestlestirme
ekonomiyi “optimum tarifenin” yanlis yanina gétiirmemelidir.

iv-Ekonomi makul bir bi¢imde tam istihdam halinde olmalidir. Eger &yle degilse para ve maliye
yetkililerinin elinde etkin talep yonetim araclar1 bulunmalidir.
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v-Serbestlesmenin gelirleri yeniden dagitma etkisi genel olarak toplum tarafindan olumsuz
karsilanmamal1 veya karsilaniyorsa yeterince diisiik asir1 yiike sahip telafi edici vergi transfer planlar
olmalidur.

vi-Vergi dengesi iizerinde hicbir aleyhte etki olmamalidir, eger varsa kaybedilen vergi
gelirlerini telafi etmenin alternatif ve avantajli yollar1 bulunmalidir.

vii-Serbestlesme siyasi olarak siirdiiriilebilir ve dolayisiyla muteber olmalidir ki ekonomik
ajanlar bir tersine doniisten korkmasinlar veya bdyle bir beklentide bulunmasinlar.

Dis ticaretin biiyiime {izerindeki etkilerine iliskin ilk diisiinceler Merkantilizme kadar
dayanmaktadir. Bilindigi gibi, merkantilistler dis ticaretin korumacilik ile iilkeye katkisinin
artirilabilecegine vurgu yaparken, A. Smith mutlak istiinliik teorisi ile serbest ticaretin erdemlerine
isaret etmektedir. Smith ¢izgisi Ricardo’nun karsilagtirmali iistiinliikler teorisi ve Heckscher-Ohlin
teoremi ile glinlimiize kadar geliserek devam etmektedir.

Kargilagtirmali iistiinliikler teorisi statik olarak ele alinirsa, azgelismis iilkelerin kalkinmasini
engelleyici bir rol oynayacagi one siiriilmektedir. Modele gore, azgelismis iilkeler genellikle tarim ve
hammadde iretiminde uzmanlagmaktadir. Bundan dolayr sanayilesmeleri pek miimkiin
goriinmemektedir. Ancak giiniimiiz agisindan bakildiginda dinamik karsilastirmali isttnliikler ele
almmaktadir. Buna gore eger, bir iilke sermaye ve emek yapisini degistirebilirse, uzmanlagtigi alani
degistirebilecektir. Elbette bu doniisiimii saglamak kisa donemde kolay degildir (Seyidoglu, 2007:
510-520).

Gunilimiizde dis ticaret biiyiimenin lokomotifi olarak kabul edilmektedir. Di1s ticaretin ekonomik
biliylimeye ilk katkist tilke igindeki iiretim fazlasim degerlendirme imkani vermesidir. Bunu sdyle
aciklayabiliriz: Eger bir lilke dis ticaret yapmazsa yurti¢i iiretim yurtici talep ile simirlidir. Talebi
yeterli olmayan fiiriinler {iretilemez. Ancak ihracat yapma imkani varsa o zaman iiretim yurtici talep
baskisindan kurtulabilir. Bu tiretim artis1 da biiylimeyi saglayacaktir (Seyidoglu, 2007: 513).

Dis ticaretin ekonomik biiyiimeye katkisi iiretim igin gerekli olan ama iilke iginde elde
edilemeyen ve/veya yeterli olmayan yatinm mali, teknoloji, hammadde ve ara mallarinin ithal
edilebilmesidir. Eger bu unsurlarin ithali yapilamasaydi bircok yatirim ya yapilamaz ya da yeterli
diizeye gelemezdi. “Dig ticaretin ayrica, piyasa hacmini genisleterek, isboliimii ve 6lgek ekonomilerine
olanak saglamasi, yeni bilgi, fikir ve yontemleri iilkeye tanitmasi, rekabeti artirmasi, yurtici tekelleri
kiric1 etkide bulunmasi, i¢ talebi uyararak yeni mallarin iiretimine olanak vermesi gibi pek ¢ok olumlu
etkisi bulunmaktadir” (Seyidoglu, 2007: 513).

Dis ticarete dayali sanayilesme stratejileri ise tarihsel siirecte ithal ikameci ve ihracata doniik
sanayilesme olarak iki farkli model seklinde uygulamaya konulmustur. ithal ikamesi iilke icinde talebi
yiiksek olan iiriinlerin ithalatim azalmak amaciyla iilke iginde iiretilmesine dayanmaktadir. Once
titketim mallar1 sonra yatirim mallarmin iiretime odaklanilmaktadir. Diinya genelinde 1980 Oncesi
donemde uygulama imkani1 bulmustur. 1980 sonrasit donemde ise yerini ihracata dayali biiylime
modeline birakmistir. Buradaki amag ise, diinya pazarlarinda talep gorecek mallari iiretmeye ve doviz
kazanmaya yoneliktir.

Il. LITERATUR OZETi

Utkulu ve Kahyaoglu (2005), 1990-2004 donemi ic¢in Tiirkiye’de ticari agiklik ve finansal
acikligin biiylime tizerine etkilerini inceledikleri g¢aligmalarinda “Tiirkiye’de finansal agikligin
ekonominin siirekli olarak resesyonda kalmasina neden oldugu, ticari ac¢ikligin biiyiimeyi pozitif
yonde etkiledigini ve finansal agikligin ticari agikligin biiyiime {izerindeki olumlu etkilerini azaltarak
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negatif refah etkisi yarattig1” sonucuna ulasmiglardir.
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Yaprakli (2007), Tiirkiye’de ticari ve finansal disa agiklik ile ekonomik biiyiime iligkisini 1990-
2006 o6nemi icin analiz ettigi ¢aligmasinda, uzun donemde, ticari acikligin biiyiimeyi pozitif yonde
etkilerken finansal gelismenin biiylimeyi negatif etkiledigini tespit etmistir.

Bayraktutan ve Arslan (2008), 1980-2006 dénemi i¢in Tiirkiye’de sabit sermaye yatirimlarinin
ekonomik bilyiimeyi uzun dénemde olumlu yonde etkiledigini bulmustur.

Tiiredi ve Berber (2010), 1970-2007 dénemi i¢in finansal kalkinma, ticari agiklik ve ekonomik
biiylime iligkisini inceledikleri ¢aligmalarinda finansal kalkinmadan biiyiimeye dogru tek yonli, ticari
aciklik ve biiyiime arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisi tespit etmislerdir.

Nisanci, Karabiyik ve Ugar (2011), 1974-2007 donemi i¢in D-8 iilkelerinde (Banglades,
Endonezya, Iran, Malezya, Misir, Nijerya, Pakistan ve Tiirkiye) finansal gelisme ve ekonomik bilyiime
iligkisini test ettikleri ¢alismalarinda finansal gelismenin ekonomik biiyiimeyi pozitif etkiledigi
sonucuna ulagsmslardir.

Arisoy (2011), 1968-2006 donemi i¢in Tiirkiye’de fiziki sermaye yatirimlarinin biiyiime
iligkisini inceledigi ¢alismasinda, degiskenler arasinda uzun dénemde iliski bulunmadig1r sonucuna
ulagmustir.

Hossain (2012), 1960-2009 donemi igin Japonya’da karbondioksit emisyonlari, enerji tiikketimi,
ekonomik biiylime ve dis ticaretin etkilerini inceledigi calismasinda kisa donemde enerji tiiketimi ve
ticaretten karbondioksit emisyonlara dogru tek yonlii, ticari agikliktan enerji tiikketimine, ekonomik
biiylimeden ticari agikliga tek yonlii nedensellik iliskisi tespit etmistir.

Cetin (2012), 1980-2009 donemi i¢in Arjantin, Brezilya, Bulgaristan, Malezya, Meksika,
Panama, Romanya ve Tiirkiye olmak iizere sekiz iilkede sabit sermaye ve biiylime iliskisini inceledigi
calismasinda sadece Malezya ic¢in degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi tespit etmis ancak
nedensellik iligkisi bulamamustir.

Shahbaz, Khan ve Tahir (2013), 1971-2011 doénemi i¢in Cin’de enerji tiiketimi, ekonomik
biiylime, finansal gelisme ve ticaret arasindaki dinamik iligkileri inceledikleri ¢alismalarinda diger
degiskenler ile ekonomik biiyiime arasinda pozitif bir etki tespit etmislerdir.

Shahbaz vd. (2013), 1979-2011 donemi i¢in Endonezya’da ekonomik biiyiime, enerji tiiketimi,
finansal gelisme, ticaret ve karbondioksit emisyonlar1 arasindaki iliskiyi inceledikleri ¢aligmalarinda
uzun donemde degiskenler arasinda esbiitiinlesme tespit etmislerdir. Diger sonucglara gore, ekonomik
biiylime ve enerji tiiketimi karbondioksit emisyonlarini artirirken, finansal gelisme ve ticaret gevre
kalitesini iyilestirmektedir.

Gilines (2013), 1988-2009 donemi icin Tirkiye’de finansal gelisme ile ekonomik biiyiime
arasindaki iliskiyi incelemis ve s6z konusu donemde “finansal gelismenin ekonomik biiyiimeye neden
oldugu sonucuna ulagamamustir. Ayni donem icerisinde, iktisadi biiylimenin finansal piyasalarda
calisanlarin toplam isgiicii igerisindeki payini artirdigi sonucunu bulmustur”

Ates (2013), 1981-2007 doneminde “Tirkiye’de fiziksel sermaye yatirrm oranindaki
degismelerin, uzun donemde kisi bagina GSYH biiylime oranina zayif katkilar yaptigini, etkilerin daha
¢ok kisa donemli oldugunu” bulmustur.

Sara¢ (2013), Tirkiye’de 1989-2011 doneminde ihracat ve ithalatin ekonomik biiyiimeye
etkisini inceledigi caligmasinda dis ticaretin biiyiimeyi pozitif yonde etkiledigi sonucuna ulagmistir.

Mercan ve Peker (2013), Tirkiye’de 1992-2010 dénemi i¢in finansal gelismenin ekonomik
biliylimeye etkisini inceledikleri ¢alismalarinda su sonuglara ulasmiglardir: “Uzun donem analizinde
finansal gelismenin ekonomik biiylime iizerindeki etkisini pozitif ve istatistiki olarak anlamh
bulunmustur. Kisa donem analizinde ise, hata diizeltme teriminin katsayisi istatistiki agidan anlamli ve
negatiftir ve degiskenler arasinda ortaya ¢ikan sapmalar uzun donem denge diizeyine
yakinsamaktadir.”
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Salman ve Atya (2014), 1980-2010 donemi i¢in Kuzey Afrika iilkelerinde finansal gelisme ve
enerji tilketiminin ekonomik biiyiimedeki roliinii inceledikleri calismalarinda Cezayir ve Tunus’da
finansal gelisme ve enerji tiiketiminin bilylimeye giiclii pozitif katki saglarken, Misir’da gii¢lii negatif
bir etki tespit etmiglerdir.

Dritsaki ve Dritsaki (2014), 1960-2009 donemi i¢in Yunanistan’da karbondioksit emisyonlari,
enerji tiiketimi, finansal gelisme ve ekonomik biiylime iligkisini inceledikleri ¢alismalarinda kisa ve
uzun donemde enerji tiikketiminden karbondioksit emisyonlarina, ekonomik biiyiimeden enerji
titketimine tek yonlii nedensellik tespit etmislerdir.

Altaee, Saied ve Esmaeel (2014), Umman Ornekleminde disa agik kii¢lik bir ekonomide 1972-
2012 donemini kapsayan calismalarinda finansal gelisme ve disa acikligin biiylime etkisini
esbiitiinlesme ve Granger nedensellik analizleri incelemislerdir. Ampirik analiz sonucunda biiyiimeden
finansal gelismeye dogru tek yonlii nedensellik tespit etmislerdir. Ayrica ticari agikliktan kaynaklanan
soklarm GSYIH soklarinin en 6nemli belirleyici oldugunu ortaya koymuslardar.

Sahbaz (2014), 1991-2011 déneminde 27 AB iilkesi ve Tiirkiye i¢in sabit sermaye ve ekonomik
biiylime iliskisini inceledigi calismasinda uzun donemde sabit sermaye yatirimlar1 ve istihdamdan
ekonomik biiylimeye dogru Granger nedensellik tespit etmistir.

Ucgan, Aricioglu ve Yiicel (2014), Avrupa Birligi’nin 15 iyesi i¢in (Avusturya, Belgika,
Danimarka, Almanya, irlanda, Yunanistan, Ispanya, Fransa, Italya, Liiksemburg, Hollanda, Portekiz,
Finlandiya Isvec ve Ingiltere) 1990-2011 dénemi verilerini kullanarak yenilenebilir ve yenilenemeyen
enerji tiiketimi ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi analiz ettikleri ¢alismalarinda su sonuglara
ulagmislardir: yenilenebilir enerji tiikketimindeki artig reel GSYH’i artirmaktadir. Sera gazi emisyonlari
ile reel GSYH arasinda pozitif bir iliski vardir. Buna karsin, yenilenemeyen enerji tiiketimi ile reel
GSYH arasinda negatif bir iliski tespit etmislerdir. Yine yenilenemeyen enerji tiikketimi ve sera gazi
emisyonudan ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii nedensellik oldugu ortaya koymuslardir.

Kar, Nazlioglu ve Agir (2014), Tiirkiye’de 1989-2007 dénemi igin ticari agiklik, finansal
gelisme ve ekonomik biiyiime iliskisini inceledikleri c¢alismalarinda su sonuglara ulagmislardir:
Ekonomik biiyiime ve ticari agiklik arasinda tek yonlii nedensellik vardir, ekonomik biiytime finansal
gelismeye neden olmaktadir ve finansal gelisme ticari agikliga yol agmaktadir.

Le, Gasbarro ve Gullen (2014), ABD’de finansal gelisme, enerji tiikketimi ve ekonomik biiylime
arasindaki iliskiyi inceledikleri ¢aligmalarinda uzun dénemde finansal gelismenin ekonomik biiylimeyi
etkiledigine iliskin baz1 kanitlar elde ederlerken, ekonomik bilylimenin finansal gelismeyi etkilemedigi
sonucuna ulasmislardir. Kisa dénemde ise ekonomik biiyiime ve finansal gelisme arasinda iki yonlii
nedensellik vardir. Finansal gelismenin enerji tiiketimine etkisine iliskin kisa ve uzun donemde
herhangi bir iligki tespit edilememistir.

Ugan ve Kogak (2014), Tiirkiye’de 1990-2011 doneminde dis ticaret ve ekonomik biiyiime
iligkisini inceledikleri ¢alismalarinda “uzun dénemde iki degisken arasinda iliski oldugunu ve kisa
donemli sapmalarin yedi donem sonra uzun donem dengesine ulastigi sonucuna” ulagmislardir.

Altaee ve Al-Jafari (2015), Bahreyn’de finansal gelisme, disa agiklik ve ekonomik biiyiime
iligkisini inceledikleri ¢alismalarinda finansal gelisme ve disa agikliktan ekonomik biiylimeye
nedensellik tespit etmislerdir.

Siddique ve Majeed (2015), bes Giiney Asya iilkesinde enerji tiiketimi, ekonomik biiyiime,
ticaret ve finansal gelisme iligkisini inceledikleri ¢alismalarinda finansal gelisme, enerji ve ticaretin
biiylimeyi pozitif etkiledigini tespit etmislerdir. Uzun dénemde biiylime ve enerji arasinda ¢ift yonli
iligki varken, ticaret ve finansal gelismeden biiyiimeye dogru tek yonlii bir nedensellik bulmuslardir.

Govdere ve Can (2015), Tiirkiye’de 1970-2014 donemi igin enerji tiikketimi ve ekonomik
biiylime iligkisini analiz ettikleri ¢aligmalarinda enerji tiiketimi ile ekonomik biiyiime arasinda uzun
donemli bir iliski oldugunu tespit etmislerdir. Seriler arasinda olusan sapmalarin {i¢ donem gecikme
sonunda giderildigi sonucuna ulasmislardir.
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Hayaloglu (2015), finansal gelisme ve ekonomik biiylime iligkisini 1990-2012 doénemi igin
kirilgan besli olarak adlandirilan iilkeler (Hindistan, Endonezya, Brezilya, Tiirkiye, Giiney Afrika)
icin analiz ettigi calismasinda iki degisken arasinda pozitif yonlii bir iliski oldugu sonucuna ulasmstir.

IILVERIi VE METODOLOJI

Caligmada enerji tiiketimi, finansal gelisme, sabit sermaye yatirimlari, disa agiklik ve dis
ticaretin biiylimeye etkisi Tiirkiye 6rnekleminde 1970-2011 yillar1 arasi i¢in incelenmistir. Dis ticaret,
ithalat ve ihracat toplami yerine ayr1 ayri olarak test edilmistir. Enerji tiiketimine ait seri petrol,
dogalgaz, komiir, elektrik ve yenilebilir enerji (giines enerjisi, riizgar enerjisi, jeotermal enerji vb.)
tilketimlerinin toplamindan olusmaktadir. Dogalgaz, komiir, elektrik ve yenilebilir enerji tiiketim
miktarlari petrol muadili (oil equivalent) seklinde kullanilmistir. Biiyiime, ithalat ve ihracat serilerinde
2005 yili sabit fiyatlar1 géz oniinde bulundurulmustur. Modelde, finansal gelismeyi temsilen 6zel
sektore verilen kredilerin kullanimi tercih edilmistir. Sabit sermaye yatirimlari nominal deger olarak
alinms, Amerika Birlesik Devletleri Isgiicii Istatistikleri (Bureau of Labor Statistics) veri tabanindan
elde edilen tiiketici fiyat endeksi ile reellestirilmistir. Ozel sektdre verilen krediler hari¢ diger
degiskenler modele logaritmik doniisiimleri yapilarak dahil edilmistir.

Tablo 1: Degiskenlere Ait Aciklama

Degiskenler Kisaltma Kaynak
Biiyiime GDP Penn World Table’dan (Version 8.0)
Enerji Tiiketimi OIL BP Diinya Enerji Istatistikleri
Finansal Gelisme CREDIT | Diinya Bankasi veri tabanindan (WDI)
Sabit Sermaye Yatirimlari FIX Diinya Bankasi veri tabanindan (WDI)
Disa Agiklik OPEN Penn World Table’dan (Version 8.0)°
Thracat X Penn World Table’dan (Version 8.0)
Ithalat M Penn World Table’dan (Version 8.0)

Calismada serilerin birim kok barindirip barindirmadiklari genisletilmis Dickey-Fuller (ADF)
ve Phillips-Perron (PP) ile test edilmistir. Ekonometrik yontem olarak Pesaran vd. (2001) tarafindan
gelistirilen ARDL smir testi (Auto Regressive Distributed Lag) yaklasimi tercih edilmistir. Bu
yontemin diger esbiitiinlesme testlerinden en 6nemli farki saglamis oldugu esnekliktir. Engle-Granger
(1987), Johansen (1988) ve Johansen ve Juselius (1990) esbiitiinlesme testlerinde modele dahil edilen
tiim degiskenlerin seviyede birim kok barindirmalari, fark iglemi sonucunda duragan hale gelmeleri
gerekmektedir. Fakat ARDL yaklasiminda bagimli degisken hari¢ boyle bir kisit yoktur. Modelde
aciklayict degisken olan serilerin farkli seviyede duragan olmasi bu yontemin en O6nemli
avantajlarindan birisidir (Tang, 2003: 421). Ayrica bu yontemin kiiclik orneklemlerde daha etkin
oldugu séylenebilir (Peseran ve Shin, 1997: 1, 23).

Enerji tiiketimi, finansal gelisme, sabit sermaye yatirimlari, disa aciklik ve dis ticaretin
biiyiimeye etkisi Shahbaz, Khan ve Tahir (2013) ¢alismasi dikkate alinarak modellenmistir.*

® fgili kaynak géz 6niinde bulundurularak yazarlar tarafindan hesaplanmustir.
4 flgili caligmada model Cobb-Douglas iiretim fonksiyonundan hareketle kurulmustur. Ayrica ¢alismada GDP degiskeni kisi
bagina diisen gelir ile ifade edilmistir.
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Bu dogrultuda ilgili modeller asagidaki sekilde ifade edilebilir.

Model 1: GDP, = ay + a;0IL; + a,CREDIT,+asFIX, + a,OPEN, + &, (1)
Model 2: GDP, = ay + a;0IL; + ayCREDIT+asFIX, + a X, + & @)
Model 3: GDP, = ay + a,01L, + a,CREDIT,+azFIX, + ayM, + &, ?)

Denklemlerde yer alan GDP biiylimeyi, CREDIT finansal gelismeyi, FIX sabit sermaye
yatirimlarini, OPEN disa agikligi, X ihracati, M ithalati, & ise hata terimini temsil etmektedir.

Siir testi yaklagimin yapilabilmesi i¢in oncelikle kisitsiz hata diizeltme modelinin (UECM)
kurulmas1 gerekmektedir. Sinir testinin gegerli olabilmesi Pesaran, Shin ve Smith (2001) belirttigi
iizere UECM’nin otokorelasyon ve degisen varyans vb. barindirmamasina baglidir. Bu dogrultuda
ilgili modeller asagidaki sekilde yazilabilir:

m m m
J':'IGDPt = ﬂn + Z aii‘ﬂGDPf—i + Z ﬂ:iﬂﬂflt_i + Z ﬂ!._J':'ICREDITt_._
i=1 i=0 i=0

m m
+ Z oy AFIX, ; + Z tts; AOPEN,_; + ayGDP,_, + a,0IL,_, + agCREDIT, _,
i=0 i=0

+ oo FIX,_ + oo OPEN,_, + &4

(4)

m m m
J':'IGDPr = ﬂn + Z aiiﬂGDPf—i + z ﬂ:i Jﬂﬂflt_._ + Z ﬂgi ﬂCREDITt_._
i=1 =0 i=0

m m
+ Z oy AFIX, i+ Z oo AN, _; + e GDP,_, + @;0IL,_, + o CREDIT, _, + e FIX, _,
i=0 i=0
t Xy &y
(5)

m m m
AGDP, = gy + Z o, AGDP, _; + Z oy AOIL,_; + Z ety ACREDIT, _;
i=1 =0 i=0

m m
+ Z oy AFIX, . + Z ag; AM,_; + agGDP,_, + a;0lL,_, + agCREDIT, _, + agFIX,_,
=0 i=0

toapMe_y +Esp

(6)

Denklemde ifade edilen bagimsiz degiskenlere ait ifadeler 1, 2 ve 3 no’lu denklemdekilerin
aynisidir. Denklemlerde yer alan m; optimum gecikme uzunlugunu, A ; fark islemcisini ifade
etmektedir. Caligmada optimum gecikme uzunlugu Akaike Bilgi Kriterlerine goére belirlenmis ve
serilerin y1llik oldugu g6z 6niinde bulundurularak ii¢ ile kisitlanmugtir.

Siir testi yaklasgiminda Hp: ag = @7 = ag = a9 = a1g = 0 hipotezi smanmistir. Bu
hipotezin test edilmesinde F testi kullanilmaktadir. Elde edilen degerler Pesaran (2001) tablo alt ve {ist
kritik degerleri ile karsilagtirilmaktadir. Eger hesaplanan deger iist kritik degerden biiyiikse serilerin
esbiitiinlesik olduguna karar verilirken, ilgili deger alt kritik degerin altinda yer aldiginda seriler
arasinda esbiitiinlesme olmadigina karar verilmektedir. Hesaplanan deger alt kritik deger ve {ist kritik
degerin arasinda kaldiginda ise esbiitiinlesme iligkisine ait bir yorum yapilamamaktadir (Morley, 2006:
73).

Esbiitiinlesme analizi uzun donemde birlikte hareket eden serilerin davraniglart ile ilgilenir.
Eger seriler esbiitiinlesik iseler, bir sok sonucunda ortaya ¢ikacak bir sapmanin giderilip giderilmedigi
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hata diizeltme modeli ile ortaya konmaktadir (Tar1, 2011: 435). Ayrica hata diizeltme modeli bu
sapmanin ne kadar siirede ortadan kalktigi hakkinda da bilgi vermektedir (Asteriou ve Hall, 2007:
310-312).

Degiskenler arasindaki kisa donem analizi ARDL hata diizeltme modeli ile arastirilmistir. lgili
modelin ¢alismaya uyarlanmis hali asagidaki sekildedir.

J'i'lGDPr = ﬂn + EETL:I_ RIEEGDPf—E + EE’;DE‘:E J'leILr_._ + E:";D ﬂg[ EEREDIT}_._ +EE’;L\ ﬂii J'leIXr_._ +
EET;DE‘EFE J':'IDPEﬂlrr_l + aEEI:'-TL'—l + Elf

(7)

AGDP, = ay + ™, a,; AGDP, _; + T pory; AOIL,_: + ™ o cry: ACREDIT, _; + Iy ory; AFIX, _; +
Dlipas; A% i+ agECTy_y + &1 (8)

J'i'lGDPr = ﬂn + EETL:I_ RIEEGDPf—E + EE’;DE‘:E J'leILr_._ + E:";D ﬂg[ EEREDIT}_._ +EE’;L\ ﬂii J'leIXr_._ +
Ellpas AM;_; + agECT,_; + ¢y

(%)

Denklemde yer alan degiskenlere ait agiklamalar 4, 5 ve 6 no’lu denklemlerdekinin aynini ifade
etmektedir. Farkli olarak denklemde yer alan ECT hata diizeltme terimidir. Hata diizeltme terimi uzun

donem modelinde elde edilen hata terimlerinin bir gecikmeli degerlerini (ECT;_,) ifade etmektedir.

ILIBirim Kok Testi

Siir testi yaklagimina gegilmeden dnce serilerin duraganligiin kontrol edilmesi gerekmektedir.
Birim kok testi Genisletilmis Dickey Fuller (ADF) ve Phillips Perron (PP) testleri ile gergeklestirilmis
ve Tablo 2’de raporlanmustir.

Tablo 2: Birim Kok Testleri

Anlamhlik Diizeyi
- ADF Test PP
G Istatistigi Test Istatistigi %l 705 %10
GDP -0.51 [0] -0.51 [4] -3.60 -2.93 -2.60
AGDP -6.31*[0] -6.38*[4] -3.60 -2.93 -2.60
OIL -1.57[0] -1.58[2] -3.60 -2.93 -2.60
AOIL -5.90*[0] -5.90*[1] -3.60 -2.93 -2.60
CREDIT 2.73[0] 2.60[3] -3.60 -2.93 -2.60
ACREDIT -3.87*[0] -3.87*[0] -3.60 -2.93 -2.60
FIX -1.09[0] -1.16[2] -3.60 -2.93 -2.60
AFIX -6.22%[0] -6.22%[1] -3.60 -2.93 -2.60
OPEN -4.87[0] -1.10[2] -3.60 -2.93 -2.60
AOPEN -6.31*[0] -4.75*[4] -3.60 -2.93 -2.60
X -0.91[4] -0.95[3] -3.60 -2.93 -2.60
AX -3.61%%[3] -7.05%[3] -3.60 -2.93 -2.60
M 0.60[6] -0.59[5] -3.60 -2.93 -2.60
AM -5.52%[5] -9.73*[7] -3.60 -2.93 -2.60

Not: Birim kok tespitinde sabitli model tercih edilmistir. ADF testinde koseli parantez igindeki degerler, degiskenlerin, Schwarz Bilgi
Kriterine (SIC) gore belirlenmis optimum gecikme uzunlugunu, PP testinde ise kullanilan Newey-West bant aralifini, **; %5, *, %l
anlamlilik diizeyinde duraganlig: ifade etmektedir.

Seriler incelendiginde diizey degerlerinde duragan olmadiklari, fark islemi neticesinde ise
serilerin duragan hale geldikleri goriilmektedir. Elde edilen bulgular neticesinde simir testi
uygulamasina ge¢ilmeye karar verilmistir.
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Siir testinin gergeklestirilmesi i¢in oncelikle sirastyla 1, 2 ve 3 no’lu modele ait 4, 5, 6 no’lu
denklemde yer alan UECM tahmin edilmistir. Bu dogrultuda tahmin edilen modele ait F istatistigi
Peseran vd.(2001) kritik degerleri ile karsilastirilmigtir. Elde edilen bulgular Tablo 3’de raporlanmistir.

Tablo 3: ARDL Simir Testi (Esbiitiinlesme) Analizi

Kritik Pesaran (2001) Kritik
Tigili Model Karar | F-istatistigi | J = Deger
& Alt Sitmir Ust Simir
%1 2.45 3.52
VAR | 5.877* %5 2.86 4.01
Model 1-(Denklem 4) %10 372 5.06
%1 2.45 3.52
%5 2.86 4.01
- **
Model 2-(Denklem 5) | VAR | 4.777 %10 372 5.06
%1 2.45 3.52
%5 2.86 4.01
- *
Model 3-(Denklem 6) | VAR | 6.771 %10 372 5.06

Not: *; ** sirasiyla %1 ve %5 diizeyinde anlamlilig1 gostermektedir. Kritik degerler, Pesaran vd. (2001: 300) ¢alismalarinda yer alan Case
I, k=4 i¢in alinan kritik degerleri gostermektedir. UECM yillik verilerle ¢alisildigindan dolayr maksimum “3” olarak alinmugtir. Tahmin
sonuglart Akaike Bilgi Kriterine (AIC) gore elde edilmistir.

Tablo 3, incelendiginde F istatistiklerinin, kritik degerlerin {izerinde olduklar1 goériilmektedir. Bu
dogrultuda her ii¢ modelde de seriler arasinda uzun donemli iliski olduguna karar verilmistir.

IIL.ITII.Uzun Donem Analizi

Elde edilen esbiitinlesme bulgularinin ardindan uzun doénem ARDL model tahminine
gecilmistir. Elde edilen sonuglar neticesinde optimum gecikmeli ARDL modellerinin Model-1 igin
(3,3,2,1,0), Model-2 igin (3,3,2,1,0), Model-3 i¢in (3,3,2,1,0) oldugu sonucuna ulasilmis ve sirasiyla
Tablo 4, Tablo 5 ve Tablo 6’da raporlanmustir.

Tablo 4: ARDL (3.3.2.1.0) Modeli Tahmin Sonuclar: ve Uzun Déonem Katsayilari

Degisken Katsay1 t-istatistigi Olasihk

GDP 4 0.691 6.009 0.000
GDP, 0.008 0.067 0.946
GDP 3 -0.290 -2.347 0.027
OIL 0.062 0.611 0.546
OlL 4 -0.041 -0.390 0.699
OlL+, 0.130 1.200 0.241
OlL 3 0.225 2.295 0.030
CREDIT 0.001 3.629 0.001
CREDIT 4 0.000 0.097 0.923
CREDIT , -0.001 -2.528 0.018
FIX 0.129 6.365 0.000
FIX -0.120 -6.335 0.000
OPEN 0.321 2.017 0.054
C 2.311 4.204 0.000

Uzun Donem Katsayilar

OIL 0.637 8.493 0.000
CREDIT 0.000 1.117 0.271
FIX 0.014 0.534 0.596
OPEN 0.543 1.901 0.065
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C | 3.910 | 12.459 | 0.000
Tamisal Testler

R’=0.99 F ist.= 2527.16 (0.00) | #%sc=2.22 [1] (0.13) Fre=0.01 [1] (0.90)

R?=0.99 DW= 2.20 7/15=0.60 (0.73) 28pe=12.77 (0.46)

Not: Tanisal testlerde yer alan DW, Durbin-Watson istatistigi; BG, Breusch-Godfrey otokorelasyon testi, RR; Ramsey model kurma hatasi; JB,
Jaque-Bera normallik testi; BPG ise Breusch-Pagan-Godfrey degisen varyans istatistikleridir. () i¢indeki degerler olasilik degerlerini ifade
etmektedir.

Elde edilen bulgulardan finansal gelisme ve sabit sermaye yatirimlart hari¢ enerji tilketimi ve
disa acikligin biiylimeyi pozitif sekilde etkiledigi sonucuna ulasilmistir. Ayrica yapilan tanisal
testlerde modelin olduk¢a anlamli oldugu goriilmektedir. Uzun donem analizine ait CUSUM grafigi
incelendiginde grafigin giiven aralifi iginde oldugu goriilmektedir. Bu da tahmin edilen regresyon
analizinin istikrarli oldugunu gostermektedir.

15

10

-10 ]

-15

| — cusum - 5% Significance |

Sekil 1: Tablo 3 Modeline ait Uzun Donem Cusum Grafigi

Tablo 5: ARDL (3.3.2.1.0) Modeli Tahmin Sonuc¢lar: ve Uzun Déonem Katsayilari

Degisken Katsay1 t-istatistigi Olasihk

GDP 4 0.660 5.486 0.000
GDP ., 0.014 0.107 0.915
GDP 3 -0.301 -2.369 0.025
OIL 0.090 0.895 0.379
OlL 4 -0.068 -0.627 0.536
OlL+, 0.106 0.944 0.353
OlL 3 0.248 2.382 0.025
CREDIT 0.001 3.781 0.000
CREDIT 4 -0.000 -0.166 0.869
CREDIT ., -0.001 -2.280 0.031
FIX 0.124 6.134 0.000
FIX 1 -0.111 -5.419 0.000
X 0.046 1.690 0.103
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C 2.539 | 4.650 | 0.000
Uzun Dénem Katsayilar
OIL 0.600 5.786 0.000
CREDIT 0.000 1.070 0.291
FIX 0.021 0.686 0.497
X 0.073 1.727 0.092
C 4.052 15.047 0.000
Tanisal Testler
R’=0.99 F ist.= 2421.83 (0.00) | /%ss=1.77 [1] (0.18) Fre=0.64 [1] (0.42)
R*=0.99 DW= 2.17 7/35=1.31 (0.51) Zepc=11.73 (0.54)
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Not: Tanisal testlerde yer alan DW, Durbin-Watson istatistigi; BG, Breusch-Godfrey otokorelasyon testi, RR; Ramsey model kurma hatasi;
JB, Jaque-Bera normallik testi; BPG ise Breusch-Pagan-Godfrey degisen varyans istatistikleridir. ( ) igindeki degerler olasilik degerlerini

ifade etmektedir.

Yapilan tahmin sonucunda enerji tiiketimi ve ihracat degiskenlerinin biiyiimeyi pozitif sekilde
etkiledigi goriilmektedir. Finansal gelisme ve sabit sermaye yatirimlari her ne kadar pozitif yonlii
etkilese de istatistiki olarak anlamli olmadiklar1 sonucuna ulasilmistir. Yapilan tanisal testlerde
modelin gegerliligini destekler sonuglara ulagilmigtir. Uzun donem analizine ait CUSUM grafigini
giiven aralig1 i¢inde oldugu gostermektedir.
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Sekil 2: Tablo 4’e Ait Uzun Donem Cusum Grafigi

Tablo 6: ARDL (3.3.2.1.0) Modeli Tahmin Sonuclari1 ve Uzun Donem Katsayilari

Degisken Katsay1 t-istatistigi Olasihk

GDP 4 0.653 5.878 0.000
GDP+, -0.004 -0.037 0.970
GDP 3 -0.264 -2.238 0.034
OIL 0.079 0.885 0.384
OIL -0.014 -0.145 0.885
OIL, 0.142 1.371 0.182
OIL 3 0.183 1.990 0.057
CREDIT 0.001 3.154 0.004
CREDIT 4 0.000 0.304 0.763
CREDIT , -0.001 -2.578 0.016
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FIX 0.112 6.634 0.000
FIX 1 -0.116 -6.370 0.000
M 0.047 2.657 0.013
Cc 2.590 5.092 0.000
Uzun Dénem Katsayilari
OIL 0.634 10.834 0.000
CREDIT 0.000 0.943 0.351
FIX -0.006 -0.344 0.732
M 0.077 2.496 0.017
Cc 4.207 26.974 0.000
Tanisal Testler
R*=0.99 F ist.= 2787.80 (0.00) | #’sc=1.81[1] (0.17) Frr=0.52 [1] (0.47)
R°=0.99 DW= 2.18 2/’ =0.52 (0.76) Pepc=14.39 (0.34)

Not: Tanisal testlerde yer alan DW, Durbin-Watson istatistigi; BG, Breusch-Godfrey otokorelasyon testi, RR; Ramsey model kurma hatast;
JB, Jaque-Bera normallik testi; BPG ise Breusch-Pagan-Godfrey degisen varyans istatistikleridir. () igindeki degerler olasilik degerlerini
ifade etmektedir.

Tablo 6’ya ait uzun dénem katsayilarina bakildiginda enerji tiikketimi ve ithalatin biiylimeye
pozitif olarak katki yaptigi sonucuna ulasilirken, diger degiskenlerin istatistiki olarak anlamsiz
olduklar goriilmektedir. Yapilan tanisal testler sonucunda kurulan modelin saglikli oldugu sonucuna
ulagilmistir. Uzun dénem analizine ait CUSUM grafigi incelendiginde grafigin giiven araligi i¢inde
seyrettigi goriilmektedir.
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Sekil 3: Tablo 5’e Ait Uzun Déonem CUSUM Grafigi

HIL.IV.Kisa Donem Analizi (Hata Diizeltme Modeli)

Uzun donemde her ti¢ modelde de serilerin egbiitiinlesik olduguna karar verilmesinin ardindan
kisa donem analizine ge¢ilmistir. Model 1, Model 2 ve Model 3’¢ ait sirasiyla denklem 7, 8, ve 9’da
yer alan hata diizeltme modeli uygulanmistir. Hata diizeltme modeli tahmini sonuglarina gore tiim
denklemler i¢in en uygun modelin (2.2.1.0.0) modeli oldugu ortaya ¢ikmis ve ilgili sonuglar sirasiyla
Tablo 7, Tablo 8 ve Tablo 9°da raporlanmistir.
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Tablo 7: Model 1 i¢in Kisa Dénem (2.2.1.0.0) Modeli
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Degisken Katsay1 t-istatistigi Olasihik

AGDPy, 0.287 2.491 0.018
AGDP, 0.291 2.635 0.013
AOIL 0.047 0.563 0.577
AOIL ¢4 -0.352 -3.661 0.001
AOIL ., -0.218 -2.469 0.019
ACREDIT 0.001 4.104 0.000
ACREDIT 0.001 3.398 0.002
AFIX 0.131 8.068 0.000
AOPEN 0.385 2.192 0.036
C -0.000 -0.011 0.991
ECT w1 -0.580 -5.843 0.000

Tanisal Testler

R*=0.91 F ist.= 29.35 (0.00) | #%sc=1.78 [1] (0.18) Frr=0.04 [1] (0.84)
R%= 0.88 DW= 2.19 /8=0.57 (0.75) 2pe=11.65 (0.30)

Not: Tanisal testlerde yer alan DW, Durbin-Watson istatistigi; BG, Breusch-Godfrey otokorelasyon testi, RR; Ramsey model kurma hatas;
JB, Jaque-Bera normallik testi; BPG ise Breusch-Pagan-Godfrey degisen varyans istatistikleridir. () i¢indeki degerler olasilik degerlerini

ifade etmektedir.

Tablo 7°’de yer alan hata diizeltme katsayisinin istatistiki olarak anlamli ve katsayinin negatif
oldugu goriilmektedir. Bu dogrultuda seriler arasinda bir sapma meydana geldiginde serileri yeniden
dengeye gelmesini saglayacak mekanizmanin calistii sonucuna ulagilabilir. Model 1’de yer alan
seriler arasinda ortaya ¢ikacak bir sapmanin iki donemden (1/0.58) daha kisa siirede dengeye gelecegi
sOylenebilir. Benzer yorum Model 2’ye ait hata diizeltme katsayisi i¢inde yapilabilir.

Tablo 8: Model 2 i¢cin Kisa Donem (2.2.1.0.0) Modeli

Degisken Katsay1 t-istatistigi Olasihik
AGDP,, 0.284 2.429 0.021
AGDP,, 0.293 2.583 0.015
AOIL 0.080 1.087 0.286
AOIL 4 -0.342 -3.485 0.001
AOIL 1, -0.236 -2.581 0.015
ACREDIT 0.001 4.159 0.000
ACREDIT 0.001 2.776 0.009
AFIX 0.127 8.105 0.000
AX 0.061 3.188 0.003
C 0.000 0.031 0.975
ECT 4 -0.589 -5.205 0.000
Tanisal Testler
R?=0.91 F ist.= 28.63 (0.00) | #%c=1.97 [1] (0.15) Fre=0.04 [1] (0.82)
R’= 0.87 DW= 2.18 22s=159 (0.45) /3r6=9.52 (0.48)

Model 3’e ait hata diizeltme modeline bakildiginda katsaymin negatif ve istatistiki olarak
anlamli oldugu bulgusuna ulasilmistir. Seriler arasinda ortaya ¢ikabilecek bir sapmanin Model 1 ve
2’den biraz daha hizli dengeye gelmesi beklenir. Ortaya ¢ikacak bir dengesizlik 1/0.61 donem sonra

giderilecektir.
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Tablo 9: Model 3 icin Kisa Donem (2.2.1.0.0) Modeli

Degisken Katsay1 t-istatistigi Olasihik

AGDP,; 0.268 2.509 0.018
AGDP,, 0.265 2.577 0.015
AOIL 0.082 1.086 0.286
AOIL -0.328 -3.642 0.001
AOIL ¢, -0.186 -2.256 0.032
ACREDIT 0.001 3.795 0.000
ACREDIT 0.001 3.562 0.001
AFIX 0.112 7.699 0.000
AM 0.045 2.331 0.027
C 0.000 0.000 0.999
ECT .. -0.619 -6.284 0.000

Tanisal Testler
R?=0.92 Fist.= 32.49 (0.00) | #%s=1.46 [1] (0.22) Frr=0.06 [1] (0.80)
R’= 0.89 DW= 2.17 #18=0.56 (0.75) /arc=14.29 (0.16)
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SONUC

Ekonomi literatiiriine tarihsel acidan bakildiginda bazi konularin her dénem, bazi konularin ise
belirli donemlerde ilgi odag: haline geldigi goriilmektedir. Ekonomik biiyiime her zaman giindemde
kalan temalardan bir tanesidir. Bunun nedeni bir iilkede yasayan bireylerin ekonomik refahinin
yiikseltilebilmesi i¢in gerekli kaynagin ekonomik biiyiime yoluyla saglanabiliyor olmasidir. Ekonomik
biiyiime literatiirde ana konulardan birini olustururken biiyiimeyi hangi faktorlerin belirledigi ise teorik
ve ampirik bilginin gelismesinin etkisiyle siirekli gilincellenmistir. Bilindigi gibi, 1950-1980
doneminde yapilan calismalar daha cok sabit sermaye yatirimlari, tasarruflar, niifus artis hizi,
teknolojinin katkisi iizerine odaklanirken, 1980 sonras1 donemde, bunlara ek olarak, teknolojik ve iiriin
yeniligi, beseri sermaye, ¢evre dostu iiretim, disa agiklik, finansal liberalizasyon, yenilenebilir ve
yenilenemeyen enerji kullanimi gibi etkenler de modellere dahil edilmistir.

Bu calismada enerji tiiketimi, disa aciklik, finansal gelisme, dig ticaret ve sabit sermaye
yatirimlarinin ekonomik biiylimeye etkileri incelenmistir. Elde edilen bulgular iki kategoride
ozetlenebilir: ilki, uzun doénemde enerji tiiketimi, disa aciklik, ihracat ve ithalat biiyiimeyi pozitif
yonde etkilemektedir. Bu sonug literatiirde Shahbaz vd, (2013), Tiiredi ve Berber (2010), Hossain
(2012), Salman ve Atya (2014), Dritsaki ve Dritsaki (2014), Le, Gasbarro ve Gullen (2014), Altaee ve
Al-Jafari (2015), Siddique ve Majeed (2015), Utkulu ve Kahyaoglu (2005) ile paraleldir. Sabit
sermaye yatirimlari ve kredilerin biiyiimeye etkisine iliskin bir bulguya ulasilamamistir. Sabit sermaye
yatirimlariyla ilgili olarak ulagilan sonug literatiirde Cetin (2012), Arisoy (2011), Ates (2013) ile;
finansal gelismenin etkisine iligkin ulasilan sonug ise Salman ve Atya (2014), Yaprakli (2007) ve
Giines (2013) ile uyumludur.

Her ii¢c modelde de seriler arasinda uzun dénemli iliski oldugu goriilmektedir. Kurulan ii¢ hata
diizeltme modelinin katsayilariin negatif ve istatistiki olarak anlamli oldugu tespit edilmistir. Diger
bir ifade ile seriler arasinda meydana gelecek bir sapmay1 dengeye getirecek mekanizmanin oldugu
sonucuna ulasilmistir. Model 3’de dengeye gelme hizi Model 1 ve Model 2’ye gore daha yiiksektir.

Yukaridaki sonuglardan hareketle Tiirkiye’de ekonomik bilylimenin istikrarli ve yiiksek
diizeylerde siirdiiriilebilmesi i¢in disa agikligin ve dis ticaretin gelistirilmesine yonelik politika
tasarimlarinin gelistirilmesinin faydali olacag: belirtilebilir. Dis ticaret ekseninde Tiirkiye nin Avrupa
pazar1 gibi rekabetin yiiksek oldugu piyasalarla olan giiclii baglar1 yurti¢i firmalarin kendilerini
gelistirmeleri acisindan énemlidir. Pazar ¢esitlendirmesi yapilirken rekabetin yogun oldugu piyasalara
dogru genislemenin pozitif katkilar ¢ok daha yiiksek olabilecektir. Yine enerji tiiketiminin hayati
roliinden dolayi enerji arz1 ve glivenliginin garanti altina alinmasi uzun dénem agisindan énemlidir.
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