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Oz

Ozel tiiketim, yatirim, kamu harcamalari ve net ihracat hacmi ekonomik biiyiimeyi etkileyen temel faktérler arasinda
yer almaktadir. Turkiye ve Dogu Avrupa ilkelerinin iktisadi biyumelerinin biyik bir kismi 6zel tiketim
harcamalarindan kaynaklanmaktadir. Ayrica tiketim harcamalarinin ekonomik biiyiime tizerindeki etkisi kisa vadeli
para politikalarint etkilemektedir. Bu etki kisa vadeli titketim harcamalarinda ters dongiisel iliskiye neden olmaktadir.
Faiz oranlarinin yiiksek oldugu dénemlerde tiiketim harcamalari azalarak iktisadi biylimeyi olumsuz etkilemektedir.
Diger yandan reel efektif doviz kurundaki, enflasyon oranlarindaki dustsler yurt ici tiiketim harcamalarini ve dis
talebi artirarak iktisadi biytmeyi artirmaktadir. Bu ¢alismada Turkiye ve Dogu Avrupa ilkelerinde 6zel tiiketim,
yatirim ve kamu harcamalari, net ihracat hacmi, reel efektif doéviz kuru, faiz ve enflasyon oranlarinin ekonomik
biytimeye etkisi 2010-2020 dénemi yillik veriler kullanilarak incelenmesi hedeflenmektedir. Bu dogrultuda analizler
dinamik panel veri analiz yontemi olan sistem GMM yaklasimi ile gerceklestirilmistir. Analiz sonuglarina gore,
ilkelerin 6zel tiketim, yatirim ve kamu harcamalart ile ekonomik buyime arasinda istatistiksel olarak anlamli ve
pozitif bir iliski bulunurken, reel efektif déviz kuru, faiz ve enflasyon oranlari ile ekonomik biiyime arasinda anlamli
ve negatif bir iliski bulunmustur. Net ihracat hacmi ile ekonomik biyiime arasinda herhangi bir iliski tespit
edilememistit.

Anabtar Kelimeler: Tktisadi Biiytime, Ttketim Harcamalari, Net Thracat Hacmi, Reel Efektif Déviz Kuru, Faiz ve
Enflasyon Oranlari

The Relationship between Economic Growth and Consumption: The Case of Turkey and
Eastern Europe

Abstract

Private consumption, investment, public expenditures and net export volume are among the main factors affecting
economic growth. A large part of the economic growth of Turkey and Eastern European countries stems from
private consumption expenditures. In addition, the effect of consumption expenditures on economic growth is
affected by short-term monetary policies. This effect causes an inverse cyclical relationship in short-term
consumption expenditures. In periods when interest rates are high, consumption expenditures decrease, affecting
economic growth negatively. On the other hand, decreases in real effective exchange rate and inflation rates increase
economic growth by increasing domestic consumption expenditures and foreign demand. This study is aimed to
examine the effects of economic growth, private consumption, investment and public expenditures, net export
volume, real effective exchange rate, interest and inflation rates on economic growth in Turkey and Eastern
European countries using annual data for the period of 2010-2020. In this direction, analyzes were catried out with
the system GMM approach, which is a dynamic panel data analysis method. According to the results of the analysis,
a statistically significant and positive relationship was found between private consumption, investment and public
expenditures of countries and economic growth, while a significant and negative relationship was found between real
effective exchange rate, interest and inflation rates and economic growth. No relationship was detected between net
export volume and economic growth.

Key Words: Economic Growth, Consumption Expenditures, Net Export Volume, Real Effective Exchange Rate,
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Girig

Giuntmiuzde iktisadi blylime ile tiiketim harcamalari arasindaki iligkinin belitlenmesi ve tiketim
harcamalarina etki eden makroekonomik degiskenlerin saptanmasi 6nem arz etmektedir. Bu 6nem artan
kiiresellesmeyle birlikte tlkelerin ekonomik biytmelerinin biytk bir kisminin tiiketimden olusmasindan
kaynaklamaktadir. Ornegin, Tiirkiye ekonomisinde tiiketim harcamalarinin 2010-2020 yillar1 arasinda
ekonomik buylime icindeki payt yaklasik olarak %063’tir. Bu cercevede ekonomilerin konjonktiirel
dalgalanmalar doéneminde tlketim harcamalart kilit rol istlendigi ifade edilebilir. Ayrica uluslararast
piyasada tlketim harcamalari uzun doénemde yasam standardinin, ekonomik dénisimiin ve refah
seviyesinin bir gostergesi olarak kabul edilmektedir (Nikbin ve Panahi, 2016, s. 655). Ozellikle Dogu
Avrupa llkelerinde 20007li yillarin bagindan itibaren artan finansal, ticari serbestlesme ve ekonomik
doéntstim ilgi ¢eken konulardan olmustur. Dogu Avrupa ekonomilerinin déniisimii merkezi planlama
kurumlari faaliyetlerinin yerine kapitalist kurumlarin almast ile yasanan tarihi bir siireci ifade etmektedir. Bu
sireg, 1989-1991 doéneminde Dogu Avrupa’da yer alan ckonomilerde politik yonetimlerin el
degistirmesiyle baslamustir. Bu tlkelerin piyasa ekonomisine gecis strecinde genis bir dl¢tide uygulanan
reform programlarinin ortak 6zelligini olusturmaktadir. Bu programlar temel olarak fiyat ve ticaret
serbestligi, makroekonomik istikrarin saglanmasi ve 6zellestirme uygulamalarini kapsamaktadir. Reform
programlarinin etkin bir sekilde uygulamaya gecirilmesinin ardindan bu tlkelerin tamaminda ekonomik
biyltme baslangicta diismis, sonrasinda ise yikselme siirecine girmistir.

Tiketim harcamalarina baglt biiyiiyen ekonomiler hem makro hem de mikro aragtirmalarin inceleme
konusu olmaktadir. Bu kapsamda Keynesyen ekole gore tiiketim harcamalarini etkileyen pek ¢ok faktdr
bulunmaktadir. Bu ekole gore kisa dénemde titketim harcamalarini etkileyen en 6nemli degisken reel
gelirdir. Fakat artan kiiresellesme ve ekonomilerde ortaya ¢ikan finansal liberizasyon faaliyetleriyle beraber
titketim olgusunu etkileyen faktorler cesitlilik arz etmektedir. Ozellikle artan teknolojik ilerlemeler, finansal
piyasalarin gelisimi, krediye ve internet satislari ile titketime kolay erisim bu faktérler arasinda énemli bir
yer tutmaktadir (Felderer ve Homburg, 2017, s. 27).

Ekonomik karar birimlerinin bor¢lanma kolayligt ve imkans, titketim aliskanliklarinin var olan gelirden
¢ok Omir boyu gelire bagli olmasina yol agmaktadir. Bagka bir ifadeyle ekonomik karar birimlerinden
Ozellikle hane halki bor¢ dengesini sagladigi zaman tiiketimleri aligkanlik haline déntsecektir. Bu
kapsamda, makroekonomik ac¢idan yapilan tiiketim arastirmalarinda reel gelirin yaninda likit olarak hane
halkinin kredi hacminin de dikkate alinmast gerekmektedir (Jappalli ve Panago, 1989, s. 1090). Ozellikle
gelismekte olan tlkelerde artan tasarruf agigi diistirebilmek icin titketimi kismaya yonelik kredi kartt taksit
sayistnt dustirme ve bazi Griinlere getirilen taksit yasagt gibi politikalar kismen bagari saglamaktadir. Cunkd
kredi harcamalarim yalnizca kredi kismaya yonelik politikalarla analiz etmek, uygulamada ve politika
tretmede yetersiz olacaktir. Ayrica tiiketim harcamalart; enflasyon, faiz, déviz kuru, gelecek ile ilgili
beklenti ve belirsizlikten 6nemli derece de etkilenmektedir. Ornegin, fazla borclanma; gelirin, déviz
kurunun, enflasyon ve faiz oranlarindaki belirsizlik gerek tiketim davranislari gerekse tiketim ile gelir
arasindaki duyarlilik diizeyini olumsuz etkide bulunmaktadir (Blanchard ve Fischer, 1989, s. 17).
Dolayistyla enflasyon ve déviz kuru beklentilerindeki artis titketimi artirirken, faiz oranlarindaki artis
tiketimin azalmasina neden olmaktadir. Ekonomilerde ithal bagimliligin yiksek olmast déviz kurunun
duyarliliginin artmasina yol agmaktadir (Floden, 20006, s. 15). Bu kapsamda doviz kurunda meydana gelen
degisimler firmalar tarafindan tamamiyla satis fiyatina yansitilarak Gretici fiyat endeksinin artmasina
sebebiyet vermekte ve fiyat gecisleri tam olarak yansitilmaktadir. Bu durum reel anlamda olmasa da
nominal anlamda ekonomik biylimeye yol agmaktadir.

Giiniimiiz bilgi ekonomilerinde tiiketiciler gelir, déviz kuru, finansal piyasalardaki teknolojik gelisim,
enflasyon ve faiz oranlari gibi pek ¢ok makroekonomik degiskenlere gére tiiketim tutumlarint ve rasyonel
beklentilerini degistirmektedirler. Tiiketime bagh ekonomik buiyiime saglayan tlkeler bu makroekonomik
degiskenlere yonelik uygulanan politikalar sayesinde i¢ talebi dinamik tutmalari gerekmektedir. Ancak
dogrudan yabanct yatirim eksikligi, tasarruf acigi ve yatirtm finansmaninda disa bagimlilik, titketim
harcamalari distirerek ekonomik kirtlganligt artirmaktadir.

Bu calismada, Turkiye ve Dogu Avrupa ilkelerine ait 2010-2020 ddnemine iliskin yillik veriler
kullanilarak; 6zel tiketim, yatirim ve kamu harcamalari, net ihracat hacmi, reel efektif déviz kuru, faiz ve
enflasyon oranlarinin ekonomik biiylime tizerine etkisinin incelenmesi amaglanmaktadir. Bu baglamda ilk
olarak tiketim harcamalarina yénelik kavramsal cerceve, ikinci olarak literatiir incelemesi, tGi¢linct olarak
calismanin analiz boliminde ise, Turkiye ve Dogu Avrupa (Hirvatistan, Cek Cumbhuriyeti, Estonya,
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Macaristan, Letonya, Litvanya, Polonya, Slovak Cumbhuriyeti, Slovenya, Arnavutluk, Bosna- Hersek,
Bulgaristan, Makedonya, Romanya, Sirbistan Karadag) tlkelerine yonelik dinamik panel veri analizine yer
verilecektir. Sonug¢ boliimiinde ise analiz sonuglari birimler dl¢lisiinde degerlendirilecektir.

Teorik ve Ampirik Cergeve

Ekonomi literatiirlinde  tlketim harcamalarinin  belitleyicilerine  yonelik  gesitli  hipotezler
bulunmaktadir. Bu hipotezler iktisadi goriisler dogrultusunda sekillenmektedir. Dolayisiyla bu hipotezleri
incelemek gerekmektedir.

Klasik iktisatcilara gore tiketim ve gelir fiyatlar genel seviyesinin ve faizin bir fonksiyonudur. Faiz
tiketimden vazgegmenin bedeli olarak vurgulanmaktadir. Ekonomide faizler artarsa tasarruflar artar ve
titketim harcamalart azalir. Ayrica bu yaklasimda gelir; rant, ticret ve kar olmak tizere ti¢ kisma ayrilmigtir.
Bu kisimlar fiyatlar genel seviyesini olusturacak parcalar olarak kabul edilmistir. Bu ¢ kisim gelirin
bélistlebilme kuralt olarak varsayilmustir (Clark,1951, s. 62). Bu yaklasimda rant, marjinal driinden alinan
bir fazla, Ucret caligan bireylerim yasam standartlari, kar ise azalan fonksiyonlu bir olgu olarak
tamimlamistir. Bu durumda kar ile dcretler ters yonli harecket etmektedir. Bagka bir ifadeyle emegin
fiyatinda bir artis olmast icin karlarin diismesi gerekmektedir (Ricardo, 1997, s. 38). Bu baglamda tiiketimin
devamliligt icin Gicretlerin yasami devam ettirebilecek seviyede olma zorunlulugu vardir.

Keynes’in mutlak gelir hipotezine gbre reel tiketim harcamalart reel gelirin bir fonksiyonudur. Bu
gorise gore, ekonomide faizin tiketim harcamalart Gzerinde belirleyici bir 6zelligi bulunmamaktadir ve
titketim harcamalart reel gelir seviyesine baglt olarak degismektedir. Ayrica bireylerin geliri artik¢a titketim
harcamalarinin artacagt ancak titketim harcamalarindaki artisin gelirdeki artistan daha az olacagi ve tasarruf
oranlarinin artacagl savunulmustur. Bu hipoteze gore titketim harcamalarinin gelire duyarliligini marjinal
titketim egilimi ile ifade edilmektedir. Keynesyen tiketim fonksiyonu, C= co+cYq, 0 < ¢ < 1 seklindedir.
Fonksiyonda C toplam titketimi, co otonom tiiketim egilimi, ¢ marjinal tiketim egilimi ve Yq harcanabilir
geliri gostermektedir (Keynes, 19306, s. 78). Kuznets tarafindan 1946 yiinda test edilen hipotezin kisa
dénemde gegerli oldugu gorilmustiir. Bu durum teoride tiiketim bulmacast olarak tanimlanmaktadir.

Modigliani tarafindan gelistirilen yasam boyu gelir hipotezinde ise tiketim harcamalart yasam boyu
kazanilan servetin bir fonksiyonudur. Bu hipotezde bireylerin yasamint ¢alisma ve emeklilik hayatt olarak
ikiye ayrilmaktadir. Bu durumda bireyler ¢alisma hayatinda emeklilife gére daha fazla gelir elde ederek
tasarruf yaparlar ve emeklilik hayatinda tiketim harcamast olarak kullanirlar. Bu hipoteze gére insanlar kisa
dénemde ortaya cikan gelir soklarinda tiiketim davraniglarim degistirmek durumunda kalmayacaklardir. Bu

1

T
beklenen ¢alisma siiresini, Y beklenen geliri ve T insanin ne kadar yasamayt umut ettigini géstermektedir.
Bu kapsamda denklem su sekilde diizenlenebilir: C = aW + bY seklindedir. Denklemde a servetin marjinal
tiketim egilimi ve b gelirin marjinal tiiketimini temsil etmektedir. Yani tiiketim harcamalart servet ve
gelirin toplamindan meydana gelmektedir. (Modigliani, 1963, s. 58).

hipotezin tiiketim fonksiyonu; C= ( )W + (g) seklindedir. Denklemde; W baslangictaki servetini, R

Friedman strekli gelir hipotezini gelistirmistir. Bu hipoteze gére gelir, siirekli ve gecici olmak tizere
ikiye ayrilir. Stirekli gelir, bireylerin kazandiklari servet ve servet disinda olan egitim, deneyim, nitelik ve
ekonomik faaliyetlerden elde ettigi kazanclardan meydana gelmektedir. Gegici gelir de stirekli gelir disinda
kalan diger tim faktérlerden meydana gelmektedir. Friedman’a gbre bireylerin sahip oldugu meslekleri
riskler karsisinda farkli tutumlar sergilemektedir. Friedman, makroekonomik bir degisken olan gelirin
buytk bir kismut risk alan veya almayan topluluklardan meydana geldigi savunmustur. Bu nedenle risk geliri
belirleyen 6nemli bir bilesendir. Bu hipotezde bireyler stirekli gelitlerinin tamamint tiketim harcamasinda
kullanirken, gegici gelirlerini de tasarruf etmek i¢in kullanirlar. Friedman’in titketim fonksiyonu; C= a (Y))
seklindedir. Fonksiyonda o siirekli gelirin tiketim harcamalarina giden kismini, Y}, ise siirekli geliri ifade
etmektedir. Bu fonksiyonda siirekli gelir ile tiiketim harcamalari arasinda dogru yonli bir iliski vardir. Yani
strekli gelir artiginda titketim harcamalart artmakta, sirekli gelir azaldiginda titketim harcamalar
azalmaktadir ( Friedman, 1969, s. 35).

Leland, tiketim harcamalarini  ardistk  kusaklar teorisi ile aciklamustir. Tiketicilerin  fayda
maksimizasyonunu iki dénemli optimizasyon olarak incelemis ve ikinci dénemde kazanilan gelirin rassal
oldugunu savunmustur. Bu durumda tiiketiciler belirsizlik dénemlerinde tasarruflarini artirarak gelirlerinin
tasarruf etmedikleri bolimu tiketim harcamalarinda kullanacaklardir. Leland’a gére bireylerin titketim
fonksiyonu asagidaki gibidir:
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C = (l—S) Yi; Cz:Y2+(l +r) sYq

Fonksiyonda; C; birinci dénem tiketim harcamalart, C; ikinci dénem titketim harcamalart, Y1 birinci
doénem geliri, Y» ikinci dénem geliri, s tasarruf oranini ve r faiz oranini ifade etmektedir. Leland’a gore
tasarruf orant, 0 < s < 1 deger aldigindan tiiketim harcamalart asla negatif olmayacaktir (Leland, 1978, s.
468).

Bireyler tiketim harcamalarindaki davranislarini yalnizca ellerindeki likiditeye gére degil, ekonominin
istikrarina gére de belitflemektedirler. Ornegin; ekonomik biiyiime, déviz kuru, enflasyon ve faiz oranlari
ekonominin istikrar ve giiveni hakkinda 6nemli 6lctide bilgi vermektedir. Ozellikle tiretim asamasinda ithal
bagimlilig: yiiksek olan tilkelerde d6viz kurundaki belirsizlikler titketim ve harcama tutumlari tizerinde etkili
olmaktadir. Ekonomik istikrar ve glivene iliskin ortaya c¢ikan gerek ekonomik gerek siyasal bitiin
olumsuzluklar gelirin duyarliligini artirarak titketim harcamalarini diistirecektir. Ulkeler tizerinde iktisadi
biyltme ve tiiketim harcamalarina yonelik pek ¢ok arastirma bulunmaktadir. Bu arastirmalarda farkli analiz
yontemleri ve zaman araligi ele alindigi icin arastirmalarda ortaya ¢ikan sonuglar farklilik arz etmektedir. Bu
durumda gergeklestirilen ampirik literatiir arastirmasi agagidaki gibidir.

Kugler (1985), yilinda ABD, Almanya, Ingiltere ve Fransa ekonomilerinde dayanaksiz tiiketim
mallarina yénelik harcamalar ile gelir, enflasyon ve faiz oranlari arasindaki iliskiyi 1969-1982 dénemi
verilerini kullanarak arastrmustir. Arastirma sonucunda degiskenlerin titketim harcamalarini etkilemesine
ragmen, stirekli gelir hipotezi reddedilmektedir.

Guisan (2004), yilinda ABD ve Meksika ekonomileri icin 1960-2002 dénemine ait verileri kullanarak
Ozel tiketim harcamalari ile ekonomik biiyime arasindaki nedensellik iliskisini TSLS ve Hausman
testleriyle analiz etmistir. Analizler sonucunda 6zel titketim harcamalari ile ekonomik biiylime arasinda gift
yonli nedensellik bulgusuna ulagmistir.

Dizgin ve Bilgili (2008), calismalarinda 1990-2003 dénemi verileri dahilinde Orta Asya tlkelerinde
ckonomik biylime 6zel ve kamu harcamalari arasindaki iligkiyi panel veri analiziyle arastirmislardur.
Arastirma sonucunda kamu harcamalarinin 6zel tiketim harcamalarini digladigt ve ekonomik biiyiime ile
6zel tiketim harcamalarim arasinda pozitif iliski bulgusuna erismislerdir.

Guo ve N’Diaye (2010), ¢alismalarinda 1980-2008 dénemine ait verilerle 39 idlkenin ekonomik
biiyiimesi ile kamu titketimi, dis finansman tiketimi, ticaret hadleri, reel faiz orani, reel d6viz kuru, finansal
gelismislik ve yaslt bagimlilik oranlart arasindaki iliskiyi panel veri analizi ile incelemislerdir. Inceleme
sonucunda ticaret hadleri, dis finansman ve kamu tiiketimleri ckonomik biyiimeyi pozitif etkilerken; reel
doviz kuru, finansal gelismislik, reel faiz orami ve yash bagimlilik orani negatif etkiledigi bulgusuna
erismislerdir.

Adedeji ve Adeboye (2013), arastirmalarinda 1981-2010 yillarina ait verilerle Nijerya ekonomisi i¢in
titketim ile ekonomik biiylime, kisi basina gelir, enflasyon, dogrudan yabanci yatirim, reel déviz kuru, kamu
harcamalart ve reel faiz oranlart arasindaki iliskiyi panel veri yOntemiyle analiz etmislerdir. Analiz
sonucunda ckonomik biiylime, kisi basina gelir, enflasyon oranlari ve harcanabilir gelir titketimi pozitif
etkilerken; reel déviz kuru, dogrudan yabanct yatirimlar ve kamu harcamalarinin negatif etkilerinin oldugu
sonucuna ulagsmuglardir. Ayrica reel faiz oranlari ile titketim harcamalari arasinda herhangi bir iliski tespit
edilememislerdir.

Tapsin ve Hepsag (2014), yilinda 2000-2012 yillarina ait veriler esliginde EA-18 ekonomilerinin
titketim harcamalari ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi panel veri analiziyle incelemislerdir. Inceleme
sonucunda ekonomik biyimedeki 1 dolarlik artisin tiiketim harcamalarini 0.566 dolar artirdigi bulgusuna
ulagmislardir.

Azeem, vd. (2019), calisgmalarinda gelismis, yikselen ve gelismekte olan ekonomilerin 1995-2017
yillar1 arasinda hane halki toplam tiketiminin déviz kuru ile iliskisini panel veri analiz yOntemiyle
aragtirmuslardir. Arastirma sonucunda, gelismis ekonomilerde déviz kuru yurtici tiiketimini 6nemli Slciide
etkilerken, yitkselen ve gelismekte olan ekonomilerde ise toplam tiketimin déviz kuru tzerinde bir
etkisinin bulunmadigi sonucuna erigmislerdir.

Yamak, vd. (2019), yiinda Tirkiye ekonomisi icin 2004:1-2019:3 d6nemine ait ticer aylik verileri
kullanarak reel gelir, reel titketim harcamalari, tiketici gliven endeksi, enflasyon ve faiz oranlari arasindaki
iliskiyi analiz etmislerdir. Analiz sonucunda tiketici given endeksi hem kisa hem de uzun dénemde
tiiketim harcamalarini etkiledigini bulmuslardur.
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Koyuncu ve Unal (2020), arastirmalarinda 1960-2018 donemi verileriyle Tiirkiye ekonomisi igin
titketim harcamalart ve ekonomik biiylime arasindaki uzun vadeli iliskiyi ARDL analiziyle incelemislerdir.
Analiz sonucunda seriler arasinda uzun dénemli bir iliski bulunmasina ragmen, ekonomik blytme ile
tiiketim harcamalart arasinda nedensellik bulgusu tespit edilememistir.

Akin ve Daglioglu (2021), yilinda Tirkiye ekonomisi icin 2004:1-2018:3 dénemine ait Uger aylk
verileri kullanarak tiiketim harcamalari, USD kuru, kisi basina disen gelir, hane halki kredileri ve tiiketici
giiven endeksi arasindaki nedensellik iliskisini arastirmiglardir. Arastirma sonucunda hane halki kredileri ve
USD kuru ile tiiketim harcamalari arasinda negatif bir iliski saptanirken, titketici given endeksi ve kisi
basina diigen gelir ile titketim harcamalari arasinda pozitif bir iliski bulunmustur.

Bu baglamda arastirmanin literatiire katkist hem tiiketim hem de diger makro degiskenlerin ekonomik
biytme tizerine olan etkisi ve Dogu Avrupa tlkelerini 6zelinde inceleyen ilk ¢alisma olarak gosterilebilir.

Veri Seti ve Yontem

Bu aragtirmada titketim harcamalarinin iktisadi biiyiime {izerine etkisi, dinamik panel veri analiz
yontemlerinden olan Genellestirilmis Momentler Metodu (GMM) ile incelenmistir. Dinamik modeller
asagidaki gibi ifade edilmektedir (Hsiao, 2003:7):

Yl: = YYiikt—l—i_BXit + Eit i= 1, ....... 5 N tzl,........,T

Modelde YY;;_; bagimli degiskenin Y;i’nin gecikmeli degerini, X;; k * 1 boyutundaki bagimsiz
degisken vektorini, & ise yatay kesitler ve zaman birimi arasinda gézlenemeyen degiskenlerin yani hata
terimini gostermektedir.

Dinamik panel veri analizinde hata terimi ile bagimli degiskenin gecikmeli degerinin alakali olmast,
EKK tahmincilerinin tutarsiz ve sapmalt sonuglar vermesine yol agmaktadir (Baltagi, 2005, s. 135). Bu
sorunlart ortadan kaldirmak icin GMM yontemi gelistirilmistit. GMM yontemi, dinamik panel
modellerinde ara¢ degiskenlerde basit varsayimlardan meydana gelmekte ve uygulamada siklikla
kullandmaktadir. Bu yontemin tahmin edicileri arasinda Arellano ve Bond (1991) tarafindan olusturulan
tahmincide bulunmaktadir. Bu tahminci fark GMM olarak bilinmektedir ve model degiskenlerin birinci
farklari ele almaktadir (Soto, 2009, s. 2).

GMM yo6nteminin bir bagka dinamik modeli Arellana ve Bover (1995) tarafindan olusturulan sistem
GMM vyontemidir. Bu yontem, diizey denklemler ile fark denklemin birlestirilmesinden meydana
gelmektedir. Bu aragtirmada sistem GMM yaklasiminin tercih edilmesinin sebebi katsayt tahminlerinde
daha giicli bir tahmin giicline sahip olmasidir. Bu kapsamda sistem GMM yontemine bagl olarak
arastirmada kullanilan ekonometrik model Cobb-Douglas modeli temel alinarak agagida verilmisgtir.

Gdp;r = a + Bogdpit—1 + prcon;; + Brinv + PBape;r + Panev;, + Psint; + Bereer;,
+ Brinfie + €ir

Gdp; + : Modelde yillik ekonomik biyiimeyi géstermektedir.

Bogdp;t—q: i ilkesi ve t-1 déneminde yillik ekonomik biyiimeyi ifade etmektedir. Ekonomik
biyime orani, bir 6nceki donemden etkilenmektedir.

picon;,:i ilkesi ve t déneminde yillik Ozel tiketim harcamalarini goéstermektedir. Ekonomik
blyimenin bir alt degiskeni olan 6zel tiketim harcamalart makroekonomik agidan 6nem arz etmektedir.
Bu 6nem, aragtirmaya konu olan ilkelerdeki ekonomik biylime rakamlarinin 6zel tiketim harcamalari ile
dogrudan iligkili olmasindan kaynaklanmaktadir. Bir baska ifadeyle artan Ozel tiiketim harcamalarinin
ekonomik biiylimeyi pozitif etkileyerek artiracagi yontindedir.

P2inv;: 1 ilkesi ve t doneminde yillik 6zel yatirim harcamalarini temsil etmektedir. Bu harcama
tiriinde iki durum s6z konusudur. Birinci durumda incelemeye tabi olan ekonomiler yeterli kaynaga sahip
ve kaynaklart etkin kullaniyorsa, 6zel yatirim harcamalari kamu harcamalarinin tamamlayicisi olmakta ve
ekonomik biiyiime iizerinde pozitif etkide bulunmaktadir. Tkinci durumda ise 6zel yatirim harcamalari ile
kamu harcamalarinin butiinlik arz etmemesi sonucunda 6zel yatirimlar ekonomiden dislanarak buytimeyi
olumsuz etkilemesi beklenmektedir.
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Pspe;¢:i tlkesi ve t doneminde yillik kamu harcamalarini gstermektedir. Kamu harcamalari 6zel
yatrimlart tegvik ettigi siirece ekonomik biiylimeyi olumlu, tersi durumda ise ekonomik biytimeyi olumsuz
etkilemesi beklenmektedir. Bu durumda tlkenin ekonomik gérinimi 6nem arz etmektedir. Bu 6nem
kamu harcamalarinin maliyeti, verimli alanlarda kullanimi ve 6zel yatirtm harcamalarinin alt yapisint
olusturmasindan kaynaklanmaktadir. Bu kapsamda gerek teorik gerekse ampirik calisgmalarda bitinlik
saglanamamistir. Teorik olarak neoklasik ve monetarist distincelerde kamu harcamalarinin verimsiz ve
ekonomik biylimeyi dustriicii etkisinin oldugunu ancak keynesyen diisincede ise tam tersi bir durum
gecerli olmaktadir. Ampirik ¢alismalarda ise hem arastirmaya konu olan tlke veya tlke gruplarin hem de
degiskenlerin farkli olmast sonuglarin farkli olmasina neden olmaktadir. Bu calisgmada tilke grubunun
gelismekte olan ilkeler olmast nedeniyle kamu harcamalarinin ekonomik biyliimeyi olumsuz etkilemesi
beklenmektedir.

panev;: i tlkesi ve t déneminde yillik net ihracat hacmini temsil etmektedir. Net ihracat hacminin
ekonomik biiyiime tizerine etkisinde iki 6nemli nokta bulunmaktadir. T1ki, ihra¢ edilen mal ve hizmetlerin
tretim siireclerinde ithal girdi miktarinin fazla olmasidir. Bu durumda ithalatin ekonomik biiylimeye katkist
ihracat yoluyla gerceklesecektir. Ikinci énemli nokta ise, hem ihracatin hem de ithalatin ekonomik
biyiimeye katkilarinin azalarak devam etmesidir. Covid-19 siirecinde tim dinya genelinde ekonomik
biyiime rakamlarinin diigmesi hatta negatif olmast bu duruma 6rnek teskil etmektedir. Bu baglamda net
ihracat hacmini ekonomik biiylimeyi pozitif etkilemesi tahmin edilmektedir.

Psint;¢: i tlkesi ve t déneminde yillik faiz oranlarini ifade etmektedir. Faiz oranlart ile ekonomik
blyltme arasindaki iliskinin ters yonlii olmast beklenmektedir. Bu baglamda dustik faiz oranlar tlkelerin
gerceklestirdigi ekonomik biyiimelerini daha ileriye tagimalarina ve istikrarli bir hal almasina neden
olmaktadir. Aksi durumda ekonomilerde yiiksek faiz oranlart ilk olarak yatirim ve titketim harcamalarinin
azalmasina dolayistyla ekonomik biyiimenin diismesine yol agmaktadir.

Bereer;;: i tlkesi ve t doneminde yillik reel efektif déviz kurunu temsil etmektedir. Reel efektif
déviz kuru ile ekonomik biiyiimeye iliskin etkisi hakkinda kesin bir tahmin yapmak mimkiin degildir. Bu
iligkinin varlig1 uluslararas: ticarete konu olan sektdrlerde reel efektif déviz kurundaki artiglarin ihracatt
artirarak ckonomik biiylimeyi olumlu etkilemesinde kaynaklanmaktadir. Bu baglamada reel efektif doviz
kuru sektdrlere rekabet avantaji saglamaktadir. Dolayistyla istikrarlt uygulanan bir kur politikast ekonomik
biyiimeyi pozitif yonde etkileyecektir. Ancak 6zellikle gelismekte olan tlkelerde ihracatin ithalata bagimh
olmast ve dolarizasyonun yiitksek olmast nedeniyle ekonomik biiyiimeyi negatif etkileyecektir.

P7inf;,: i tlkesi ve t déneminde yillik enflasyon oranlarini géstermektedir. Enflasyon oranlari ile
ekonomik biiyiime arasindaki iliskin negatif olmast tahmin edilmektedir. Ornegin ekonomide enflasyon
oranlarinin yitkselmesi; beklentilerin negatif etkilenmesine, ekonomik ortamin istikrarsizlagmasina, kaynak
dagiliminda etkinsizlife ve yatirimlarin digmesine yol agarak ekonomik biiylimenin dismesine neden
olacaktir.

Bu calismada degiskenler arasinda esnekligi ve homojenligi saglayabilmek icin serilerin logaritmalart
alinmistir. S6z konusu degiskenlere ait veriler TUIK, Diinya Bankasi, IMF ve iilkelerin merkez
bankalarinin internet sitelerinden alinmistr. Ekonometrik analizler Eviews 10 ve Stata 14 programlart
kullanilarak gerceklestirilmistir.

Bulgular

Panel veri analizlerinde tutarlt sonuglara ulagsmak icin model de verilen degiskenlerin duragan olmast
gerekmektedir. Aksi takdirde olusturulan modelde sahte regresyonla karsilasma ihtimali oldukea yiiksektir.
Calismada analizlerin giivenilir sonuglar verebilmesi ve tahmin glivenilirliginin yitksek olmast icin 11 yillik
zaman doneminde degiskenlerin duraganhgs Levin, Lin ve Chu birim kok testiyle arastirilmis ve sonuglar
Tablo 1’de verilmistir.

Ho: Seride birim kok mevcuttur.

Hi: Seride birim kék mevcut degildir.
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Tablo 1. Birinr Kok Test Sonuglar:

Degisken Levin, Lin & Chu t-ist. Prob.
edp -4.652 0.0024
con -3.345 0.0000"
inv 8.978 0.7865
pe 5.536 0.6510
net 12.456 1.0000
int -1.128 0.0012*
Reer -2.436 0.0025
Inf -3.250 0.0000"

Not: ** %5 anlamhlik diizeyini géstermektedir. p>0.05 oldugu i¢in modelde duragan olmayan seriler vardur.

Tablo 1’de gorildugi tzere kurulan modelde degiskenlerden inv, pe, ve net p>0.05 oldugu icin
duragan olmadigt diger degiskenlerin duragan oldugu tespit edilmistir. Bu ¢ergevede bir diger test olan
Choi (Fisher PP) istatistik testi yardimiyla “biitiin yatay kesit serilerinde birim kék vardir” sifir hipotezi test
edilmis ve sonuclar Tablo 2’de sunulmustur.

Tablo 2. Birim Kok Test Sonuglar:

Degisken Choi (Fisher PP) Prob.
Gdp 312.524 0.0024*
Con 335.240 0.0000™*
inv 75.127 0.0000™*

Pe 72.135 0.0000™*
Net 70.126 0.0038™*
int 264.753 0.0012*
Reer 220.138 0.0025™
Inf 196.178 0.0027*

Not: ** %5 anlamlilik dizeyini géstermektedir.

Tablo 2’de modelin duragan olmayan biitiin degiskenlerin duragan hale geldigi gorilmektedir. Bu
sonugclar, Arello ve Bover sistem GMM yontemindeki degiskenlerin duragan olma sartini sagladigi icin
calismada sistem GMM tahmin edilmis ve sonuglar Tablo 3’te sunulmustut.

Tablo 3. GMM Modelinin Tabmin Sonuclar:

Gdp i, i1 Katsayilar Std. Hata t-Ist. p
Con ¢ 0.3410™ 0.0085 42.217  0.000
Inv 0.8025* 0.0063 64.125  0.000

Pe i, 0.5142* 0.3956 11.854  0.000
Net 0.4310* 0.0752 2.459 0.000
Reer i - 0.0025 - 0.005 0.850 0.545

Int i, - 0.6456™ -0.072 9.873 0.000
Infi, - 0.8542* - 0.068 4.975 0.000
Wald - 0.6584* - 0.081 13.256  0.000
Sargan X2(7)=1594.72 0.000
AR(1) X2(61)=21.54 0.984
AR(2) -3.5470" 0.024

-1.1850 0.385

Not: * %1 ve ** %5 anlamlilik diizeyini géstermektedir

Tablo 3’te Wald testine gore, bagimsiz degiskenler bagimli degiskeni acitklamaktadir. Sargan testi de
ara¢ degiskenlerin dissal ve gecerli oldugunu gostermektedir. Ardindan AR(1) test istatistigi anlamli ve
negatif; AR(2) test istatistigi ise anlamsiz bulgusuna erigilmistir. Bulgulara gére 1. dereceden otokorelasyon
varligi tespit edilirken 2. dereceden otokorelasyon tespit edilmemistir.

Modelin tahmin sonuglarina gdre, ekonomik biiylimenin gecikmeli degeri, 6zel tiketim harcamalari,
yatirtm harcamalari, kamu harcamalari, faiz oranlari, reel efektif doviz kuru ve enflasyon oranlar
istatistiksel olarak anlamli ¢itkmugtir. Arastirmaya konu olan degiskenlerden 6zel tiketim harcamalar
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ekonomik biyiimeyi pozitif olarak en fazla etkileyen degiskendir. Tablo 3’te 6zel tiiketim, yatirtm ve kamu
harcamalarindaki %1 birimlik bir artis ekonomik biylimeyi sirasiyla %0.8, %0.51 ve %0.43 oranlarinda
artirmaktadir. Ozel titketim ve yatirim, kamu harcamalarindaki sonuglar teoride beklenildigi gibi ¢tkmustir.
Bu durum arastirilan tlkelerde kamu harcamalarinin verimli alanlara aktarilmast ve AB’ ye tye olma
sartlarinin yerine getirilmesi ile agiklanabilir. Ayrica calismaya konu olan ilkelerin tiretim faktorlerinde
ortaya ctkacak cksikliklerin giderilmesi yontnde yapilan kamusal faaliyetler ve 6zel sektéri destekleyen
sosyo-ckonomik alt yapinin gelistirilmesi piyasada dissalliklari en aza indirgeyerek kamu harcamalarinin
ekonomik biylimeyi pozitif etkilemesinin nedenleri arasinda gosterilebilir.

Tabloda reel efektif doviz kuru, faiz ve enflasyon oranlari ekonomik biiyimeyi negatif etkilemektedir.
Reel efektif doviz kuru, faiz ve enflasyon oranlarindaki %1 birimlik artis ekonomik biyimeyi sirastyla
%0.64, %0.85 ve %0.65 oranlarinda distrmektedir. Reel efektif déviz kuru ile ekonomik biyime
arasindaki iliskinin negatif ctkmasinin nedenleri arasinda, incelenen ilkelerde dolarizasyon, ihracat
drinlerinin disiik katma degerli Grtinlerden olugsmast ve ihracatlarinin ithal bagimhlik oranlarinin yitksek
olmast gosterilebilir. Faiz oranlarinin ekonomik biyiime arasindaki iliskinin negatif olmast faiz oranlarinin
gelecekle ilgili beklentileri olumsuz etkilemesi, yiksek faiz oranlarinin titketimi diistirmesi, ve tiketicilerin
zaman tercihi boyutu olumsuz etkilemesi seklinde ifade edilebilir. Enflasyon oranlarinin dalgali ve yiiksek
oldugu bir ekonomide reel getirinin belirsiz olmast sonucunu ortaya ¢ikarak yatirimlarin ertelenmesine ve
ckonomik buylimenin negatif etkilenmesine sebep olabilir. Ayrica géreli fiyat hareketlerindeki
dalgalanmalar tretim kaynaklarinda etkinligi bozarak ekonomik biiyiimeyi negatif etkileyebilir. Bu durumda
ckonomik biiyiimeyi etkileyen degiskenler icerisinde en fazla etkiye sahip olan degisken faiz oranlaridir.
Diger taraftan ekonomik biiylimeyi pozitif etkilemesi beklenen net ihracat hacmi ise istatistiksel olarak
anlamsiz c¢tkmugtir. Arastirma sonucunda elde edilen bu bulgular literatirde Guisan (2004), Gou ve
N’Diaye (2010), Tapsin ve Hepsag’in (2014) calismalartyla uyumlu olmasina ragmen, Diizgiin ve Bilgili
(2008) ve Adedeji ve Adoboye’nin (2013) calismalariyla uyumlu degildir..

Tartisma, Sonug ve Oneriler

Bu calismada ekonomik biyimeyi etkileyen 6zel titketim, yatirim ve kamu harcamalari, net ihracat
hacmi, reel efektif déviz kuru, faiz ve enflasyon oranlart arasindaki iliski Tirkiye ve Dogu Avrupa
ckonomileri &zelinde incelenmistir. Literatiirde gerek bagiml degiskeni gerekse bagimsiz degiskenleri
aciklamaya yonelik calismalar bulunmaktadir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde faiz oranlari ve 6zel
tiketim harcamalart ekonomik biiyimenin lokomotifi olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Ancak reel efektif
d6viz kurunun ihracat tzerindeki énemli etkileri ekonomik biiylime tzerinde etkili olmasi beklenirken,
gelismekte olan tlkelerde ithalattaki artisin daha fazla olmast ekonomik biyiimenin olumsuz etkilenmesine
neden olmaktir. Ayrica galismada 6zel yatirtm ve kamu harcamalart ile enflasyon oranlar ekonomik
bliyiimeyi etkiledigi gézlemlenmektedir.

Calismadaki analiz sonuglarina gére, incelenen ilkelerin 6zel tiketim, yatirim ve kamu harcamalari ile
ekonomik buyime arasinda istatistiksel olarak anlamli ve pozitif bir iligki bulunurken, reel efektif déviz
kuru, faiz ve enflasyon oranlari ile ekonomik biiyiime arasinda anlamli ve negatif bir iliski bulunmustur.
Ayrica net ihracat hacmi ile ekonomik biiylime arasinda bir bulguya erisilmemistir. Bu durumda ekonomik
biytme tizerinde temel belirleyicilerin faiz oranlart ve tikketim harcamalari oldugu s6ylemek mimkindir.
Ayrica aragtirmaya konu olan tlkelerin ekonomik yapilarinin zayif olmasi, cari agtk sorunun olmast, piyasa
kosullarinin yeterince gelismemis olmasi, risk primlerinin yitksek olmasi gibi yapisal sorunlarin varligi bu
sonucu desteklemektedir.

Sonug olarak istikrarli ekonomik biiylimeyi etkileyen degiskenlere yonelik ekonomi politikalarinin
olusturulmasi ve uygulanmast gerekmektedir. Calismaya konu olan ekonomilerin yapisal sorunlarina iligki
reformlar Uretmesi, riskleri azaltmasi, ekonomik gliven ve istikrarin tesis edilmesi bu tlkelerin gelisimi
acisindan hayati 6neme sahiptir.

Etik Beyan

“Tktisadi Biiyiime ve Tiiketim Harcamalars Arasindaki lliski: Tiirkiye ve Dogu Avrupa Ornedi §i” baslikl calismanin
yazim strecinde bilimsel kurallara, etik ve alintt kurallarina uyulmus; toplanan veriler tizerinde herhangi bir
tahrifat yapilmamis ve bu calisma herhangi bagka bir akademik yayin ortamina degerlendirme igin
gonderilmemistir. Bu calismada hazir veri kullanildigi icin etik kurul karart tasimamaktadir.
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EXTENDED ABSTRACT

Today, it is important to determine the relationship between economic growth and consumption
expenditures and to determine the macroeconomic variables that affect consumption expenditures. This
importance is due to the fact that a large part of the economic growth of the countries with the increasing
globalization consists of consumption.

There are various hypotheses regarding the determinants of consumption expenditures in the
economics literature. These hypotheses are shaped in line with economic views. According to classical
economists, consumption and income are a function of general price level and interest. In this view,
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interest is emphasized as the price of giving up consumption. If interest rates increase in the economy,
savings increase and consumption expenditures decrease. According to Keynes' absolute income
hypothesis, real consumption expenditures are a function of real income. According to this view, interest
in the economy does not have a determining feature on consumption expenditures and consumption
expenditures vary depending on the level of real income. In addition, it is argued that as the income of
individuals increases, consumption expenditures will increase, but the increase in consumption
expenditures will be less than the increase in income and the savings rates will increase. According to
Modigliani's lifetime income hypothesis, consumption expenditure is a function of lifetime wealth. In this
hypothesis, the life of individuals is divided into two as working life and retirement life. In this case,
individuals save by earning more income in working life compared to retirement and use it as
consumption expenditure in retirement life. According to this hypothesis, people will not have to change
their consumption behavior in short-term income shocks. According to the permanent income hypothesis
developed by Friedman, income is divided into two as permanent and temporary. Permanent income
consists of the wealth gained by individuals and the earnings they obtain from education, experience,
qualifications and economic activities other than wealth. Temporary income also consists of all other
factors other than permanent income. Leland explained consumption expenditures with the theory of
successive generations. Leland examined the utility maximization of consumers as a two-period
optimization and argued that the income earned in the second period is random. In this case, consumers
will increase their savings during periods of uncertainty and use the portion of their income that they do
not save in consumption expenditures.

Individuals determine their behavior in consumption expenditures not only according to the liquidity
they have, but also according to the stability of the economy. For example, the exchange rate, investment
expenditures, public expenditures, net export volume, inflation and interest rates provide important
information about the stability and confidence of the economy. Especially in countries with high
dependency on imports at the production stage, the uncertainties in the exchange rate have an impact on
consumption and expenditure attitudes. All economic and political negativities related to economic
stability and confidence will increase the sensitivity of income and decrease consumption expenditures.
There are many studies on economic growth and consumption expenditures on counttries.

This study is aimed to examine the relationship between private consumption, investment and public
expenditures, net export volume, real effective exchange rate, interest and inflation rates, which affect
economic growth in Turkey and Eastern European countries, with dynamic panel data analysis using
annual data for the period of 2010-2020. In the study, the stationarity of the cross-sections over 11 years
was investigated with the Levin, Lin and Chu unit root test in order to give reliable results and to have a
high estimation reliability. According to Levin, Lin & Chu t' statistical results, it was understood that some
of the variables were not stationary. With the help of the Choi (Fisher pp) test, it is seen that all the non-
stationary variables of the model become stationary. Since these results provide the stationarity condition
of the variables in the Arello and Bover system GMM method, the system GMM was estimated in the
study. According to the estimation results of the system GMM model, Wald test independent variables
explain the dependent variable. Sargan test also shows that instrumental variables are exogenous and valid.
Then the AR (1) test statistics is significant and negative. The AR (2) test statistics was found to be
meaningless. According to the findings, while the presence of 1st degree autocorrelation was detected,
2nd degree autocorrelation was not detected. According to the estimation results of the model the lagged
value of economic growth, private consumption expenditures, investment expenditures, public
expenditures, interest rates, real effective exchange rate and inflation rates were statistically significant. On
the other hand, the net export volume, which is expected to have a positive effect on economic growth,
was statistically insignificant. A 1% unit increase in private consumption, investment and public
expenditures increase economic growth by 0.8%, 0.51% and 0.43%, respectively. A 1% unit increase in
real effective exchange rate, interest and inflation rates reduces economic growth by 0.64%, 0.85% and
0.65%, respectively.
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