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Tirkiye’nin Finansal Kirllganligina Etki Eden Makro Ekonomik Faktorler
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Ozet

Yatirim bankacihigi tarafindan, gelismekte olan iilkelerin risklerine dair bir Anahtar Kelimeler:
metodoloji ve erken uyari sistemi olusturmak iizere ortaya ¢ikan kirilgan Kirilganhk;

kavrami ve Kirilgan Besli siniflandirmasi zaman igerisinde iktisadi cevreler Finansal Kirilganlik;
tarafindan kabul edilerek ve genisletilerek Kirilgan Sekizli halini almistir. Bu Mali Kirilganhk;
calismada kirilgan tilkelerin makroekonomik 6zellikleri arastirilmis ve Tiirkiye Makroekonomik
ozelinde ekonometrik analiz yontemiyle iilke kirllganlik skoru ile Kirlganlk
makroekonomik gostergeler arasindaki nedensellik iliskisi incelenmistir. Bu
amagla 2006 ve 2018 yillar1 aras1 Tiirkiye'nin kirilganlik skoru, biiyiime orani,
issizlik orani, enflasyon orani ve ihracatin ithalati karsilama oranlar1 bu
calismada analiz edilmistir. Elde edilen sonugclara gore Tiirkiye i¢cin kirilganlik
Uzerinde issizlik ve enflasyon oraninin etkili oldugu gortlmiistiir.

JEL Simiflandirmasi:
G10; G14;G15.

Macroeconomic Factors Affecting Financial Fragility of Turkey

Abstract

The concept of fragility and the Fragile Five classification, which conducted by ~Keywords:
investment banking for the forming a methodology and early warning system on ~ Fragility; N
the risky developing countries, has been adopted and expanded by academic Financial Frag{llty;
environment and over time it become the Fragile Eight. This study examined the Macroeconomic
macroeconomic indicators of the fragile states and in Turkey context with the ~Fragility.

econometric analysis methods relationship between fragility score and

macroeconomic indicators examined. To this end, Turkey's fragility score JEL Classification:
between 2006 and 2018, the growth rate, unemployment rate, inflation rate and G10; G14; G15.

the import-export ratio were included in the analysis. According to the obtained

results it is seen that the fragility effected by the unemployment and inflation for

Turkey.
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1. Giris

Diinyanin yogun bir iletisim ve entegrasyon icerisinde olmasi 6zellikle 1980°li yillar
sonras1 goriilen kiiresellesme hareketlerinin 6n plana ¢ikmasinda rol oynamistir.
Teknolojik gelismelere bagh olarak ortaya ¢ikan kiiresellesme hareketleri diinya iizerindeki
bircok bireyi, ulusu ve iktisadi anlamda ele alindiginda ise bir¢ok sirketi, iireticiyi ve
tiiketiciyi bir araya getirmistir. Artan iletisim ve ulasim imkanlari sayesinde, fiziki sinirlarin
O6nemi azalmis bunun yani sira iktisadi faaliyetler lizerinde de verimlilik ve fayda artisi
saglanmistir. Kiiresel ticaretin hacim olarak arttig1 ve 6nemli bir konu haline geldigi 80’li
yillar sonrasinda yatirimcilar belirli faktorlere gore yatirimlarini yonlendirmeye
baslamistir. Kirillganlik kavrami da yatirimcilarin yatirimlarini gergeklestirmek amaciyla
analiz ettikleri gostergelerin ve yaptiklar1 siniflandirmalarin bir sonucu olarak ortaya
cikmistir. Yatirimcilar yatirimlarini yonlendirecekleri {tilkelerin dalgalanmalara olan
dayanikliligini 6nceden saptayabilirler ise yatirimlarini amaclar1 dogrultusunda
yonlendirebileceklerdir. Kirilganlik kavrami da bu sebep ile ortaya ¢ikmis ve glin gectikce
o6nemli bir kavram haline gelmistir.

Kirilganlik kavraminin kendine finansal piyasalarda yer bulmasi ile birlikte akademik
cevreler icinde bu kavram bir arastirma konusu haline gelmis ve birgok arastirmaci
tarafindan farkh sekillerde ele alinmistir. Ulkeleri siiflandirmak ve degerlendirmek
amaciyla mevcut durumdaki Kirilgan Besli siniflandirmasi zaman igerisinde ii¢ yeni iilke
eklenerek genisletilmis ve Kirillgan Sekizli halini almistir. Bu ilkelerin ortak 6zellikleri
incelendiginde dis sok ve dalgalanmalara agik gelismekte olan iilkeler olduklari
gorulmustiir.

Calsmanin ilerleyen béliimlerinde Tiirkiye icin bulunan Kirilganlik Indeksi ile
Tirkiye'nin temel makroekonomik verileri arasindaki iliski makroekonomik analiz
yontemleri kullanilarak arastirilacaktir. Boylece bu makroekonomik verilerden
hangilerinin kirilganlif1 ne boyutta ve ne siddette etkiledigi belirlenecek, elde edilen
sonuclardan Tiirkiye'nin kirilgan statlisiinden uzaklasmasi i¢in 6ncelik vermesi gereken
alan belirlenmeye calisilacaktir.

2. Literatiir

Literatiirde pek ¢ok tanimi bulunan ve uzun bir zaman boyunca arastirmalara konu
olan kirillganlik kavrami, 1980°li yillarda tiim diinyada goériilen yeni ekonomik akimlar ile
birlikte 6nemini artirmistir. Kiiresel anlamda ekonomik entegrasyonun saglanmasiyla
birlikte iilkelerin ekonomik anlamda birbirlerine olan etki giicleri artmis, bir tlkede
meydana gelen bir olay baska tilkeleri veya ekonomileri rahatlikla etkiler hale gelmistir. Bu
durum ekonomilerin kirilganliklarini giindeme getirmis ve bu kavram arastirma konusu
olmaya baslamistir.

Kirilganlik kavraminin literatiirde bir¢cok tanimi olmakla beraber en yaygin tanimsi;
beklenmeyen ve dngoriilemeyen olay ve durumlardan negatif yonde etkilenebilme veya
zarar gorebilme riskinin olusmasidir (Guillaumont, 2001: 4).
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Crotty ve Goldstein (1982) arastirmalarinda finansal kirilganlik ile asimetrik bilgi
kavrami arasindaki iliskiyi incelemistir. Arastirmada sirket sahipleri ve sirket yoneticileri
arasindaki iliski, bilgi akis1 c¢ikarlar c¢ercevesinde incelenmistir. Firma sahipleri
sahipliklerinin devamliliginin saglanmasini ve zaman igerisinde gelismesini, ileriye
gitmesini amaclarken, yoneticiler kendi hesabina calismakta ve is gilivenliklerini ve
devamliliklarini 6n planda tutmaktadirlar. Sirketlerin birincil bilgi sahipleri yoneticiler
oldugundan firma sahibi ile yoneticisi arasinda zaman zaman bilgi eksikligi yasanabilmekte
ve bu durum dolayli veya dogrudan yatirimlar1 engelleyebilmektedir. Boylece finansal
kirilganliga zemin olusturulmaktadir.

Sundararjan ve Balino (1991), bankacilik krizleri ve finansal kirilganlik arasindaki
iliskiyi incelemistir. Calismalarinda finansal kirilganligin nedeninin bankacilik sistemindeki
bozukluklar oldugu ve bu kirilganliklardan dolay1 ortaya ¢ikan ekonomik dalgalanmalarda
en bliyiik zarar1 bankacilik sisteminin gordiigiinii savunmuslardir. Buradan yola ¢ikarak
arastirmacilar finansal kirilganligl, ekonomik sok ve dalgalanmalara karsi finansal
sektorlerin duyarlilig1 olarak tanimlamistir.

Loayza ve Raddatz (2007) kirilganlik ile ic, dis finansal ve ekonomik soklar arasindaki
iliskiyi incelenmislerdir. Calismanin odaginda makroekonomik dalgalanmalar ve yarattigi
dissal ekonomik soklar ve bu soklarin etkisi olarak kirillganlik bulunmaktadir. Dissal
soklarin bir ulus ekonomisinin reel tarafini ve makroekonomik istikrarini etkiledigini
savunan arastirmada kirilganlik kavramini, yerel para birimi, mali ve finansal alanlardaki
ekonomik politika tepkileri olarak agiklamaktadir.

Aspachs vd. (2007), finansal kirilganlifin 6l¢iimii tizerine yaptiklari calismada,
finansal kirilganligin en 6nemli nedeninin finansal kurumlarinin karhliklarinin azalirken
ayni zamanda temettii 6demelerinin artmasi olarak géstermislerdir ve bu degisken finansal
kirilganligin élciimiinde dikkate alinmistir. Model olusturmada ele alinan kurum karhliklari
ve temettii 6demelerine ek olarak dissal soklar olarak adlandirilan bir degisken daha
incelenmistir.

Ozyildiz (2014) tarafindan gergeklestirilen baska bir arastirmada ise Tiirkiye icin
makroekonomik  kirillganlik  gostergeleri  kesfedilmeye c¢alisilmis ve  secilmis
makroekonomik gostergeler ile kirilganlik skoru arasindaki iliskiler ekonometrik test
yontemleri kullanilarak incelenmeye ¢alisiimistir. Bu kapsamda cari acik/Gayri Safi Yurtici
Hasila (GSYH), uluslararasi doviz rezervleri/iilkenin kisa vadeli dis borcu, uluslararasi doviz
rezervleri/GSYH, toplam dis bor¢/GSYH, toplam dis borg¢/toplam yillik ihracat, biitce
ac181/GSYH, kamu aci81/GSYH, toplam kamu borcu/GSYH, vadesi 12 ay icinde dolan
bor¢/GSYH, kamu dis borcu/GSYH, kredi /mevduat orani, yillik kredi biiyiimesi, toplam
krediler/GSYH, finansal sektoriin yabanci bankalara olan borcu/GSYH degiskenleri Tiirkiye
icin belirlenen makroekonomik kirilganlik gostergeleri olmustur.

Karakurt, Sentiirk ve Ela (2015) tarafindan gercgeklestirilen bir arastirmada farkl
iilkeler icin farklh kirilganlik tiirleri bakimindan temel gostergeler incelenmis ve
makroekonomik veriler gozetilerek Tiirkiye ve Sangay Beslisi iilkelerinin makroekonomik
gostergeleri ve kirllganlik skorlari arasindaki iliskiler panel veri kullanilarak incelenmistir.
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Son yillarda olusturulan indekslerde Tiirkiye’ye en kirilgan iilkeler arasinda yer verilmesi,
Tirkiye'nin kirilganligini anlamak ve Sangay Beslisi ile karsilastirmak i¢in olusturulan
calismanin itici giici olmustur. Yapilan karsilastirmanin sonucuna gore, Tiirkiye'nin
kirilganligina yol acan hususlar, cari ac¢ik ve yurtici kredi biiylimesi olarak belirlenmistir.

Akel(2015) calismasinda, Kirilgan Begsli tilkeleri hisse senedi piyasa endekslerinin
Kasim 2000-Aralik 2013 dénemindeki haftalik kapanis verilerini kullanarak Kirilgan Besli
ile sermaye piyasalar1 arasinda nedensellik iliskisinin olup olmadigini arastirmis olup,
calismanin sonucunda kirilgan besli {ilkeleri arasinda gecerli olan es biitiinlesme iliskisi
nedeniyle bu iilkelerin hisse senedi piyasalari arasinda uluslararasi portfoy ¢esitlendirmesi
ve arbitraj yaparak ekstra kazang elde etme imkaninin olmadig1 sonucuna ulagmistir.

Mete, Pekmez ve Kiyangicek (2016) tarafindan gergeklestirilen ¢alismada ise Kirilgan
Sekizli olarak ifade edilen (Hindistan, Endonezya, Brezilya, Tiirkiye ve Giliney Afrika,
Arjantin, Rusya ve Sili) lilkelerde makroekonomik kirilganligi belirlemek tizere 2004-2014
dénemine iliskin GSYH biiyiime orani, cari agigin GSYH’ye orany, tiiketici fiyatlarindaki yillik
enflasyon orany, issizlik orani, ulusal para degeri (piyasa gostergeleri/doviz kuru), biitce
aciginin GSYH'ye orani gostergelerinden yararlanmis ve bu gostergeler ile kirilganlik skoru
arasindaki iliski incelenmistir. Tiirkiye icin elde edilen sonuclar degerlendirildiginde biitiin
degiskenler ile kirilganlik skoru ve kirilganlik arasinda dogru orantili bir iliski tespit
edilmistir.

Bayraktar ve Eliistii (2016) gerceklestirdikleri ¢calismalarinda, Ttrkiye'nin de i¢ginde
oldugu yiikselen piyasa ekonomilerinde makroekonomik kirilganligir 6lgmek amaciyla alti
gostergeden yararlanmistir. Bu gostergeler; cari dengenin GSYH'ye orani, briit kamu
borcunun GSYH'ye orani, son ¢ yilin enflasyon oraninin ortalamasi, son bes yilda
bankalarin 6zel sektore kullandirdig1r yurt ici kredilerin GSYH'ye oranindaki degisme,
toplam dis borcun yillik ihracata orani ve doviz rezervlerinin GSYH'ye oranidir. Calisma
sonucunda kirilganlik agisindan 6ne ¢ikan ve iligkili olan degiskenler olarak; enflasyon orani
ile cari dengenin GSYH'ye orani tespit edilmistir.

Tezer (2016) Tirkiye'nin makroekonomik kirilganligini konu alan arastirmasinda
2000 ve 2001’'de yasanan son ulusal kriz sonrasinda, ekonominin genel isleyis siirecinde
olas1 ekonomik kirilmalar veya krizlere neden olabilecek makroekonomik gelismelerin
degerlendirmesi tizerine bir ¢alisma yapmistir. Tlirkiye ekonomisi i¢in 2003-2014 yillari
arasinda secilen ekonomik gostergelerin tablo ve grafikler yardimiyla, makroekonomik
performansini incelenmis ve kriz teorilerinin 1s18inda degerlendirme yapmistir.
Ekonometrik test yontemlerinin 2003 ve 2014 yilindaki veriler ile kirillganlik skorunun
kullanildigt ¢alismada Tirkiye icin kirillganlilk anlaminda itici glic olarak
degerlendirilebilecek degiskenler enflasyon ve issizlik olarak tespit edilmistir.

Can ve Dingsoy (2016) calismalarinda, Tiirkiye'nin de icinde oldugu Kirilgan Besli
ekonomilerinde ekonomik kirilganhigi o6lecmek amaciyla cesitli gostergelerden
yararlanmistir. Bu gostergeler; kirilganlik skoru, cari acik/GSYH, uluslararasi déviz
rezervlerinin/kisa vadeli dis bor¢lara orani, uluslararasi doviz rezervleri/GSYH orani,
toplam dis bor¢/GSYH orani, toplam dis bor¢/toplam yillik ihracat oran, biitce agig1/GSYH
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orani, kamu a¢i181/GSYH orani, toplam kamu borcu/GSYH orany, kisa vadeli dis bor¢/GSYH
orani, kamu dis bor¢/GSYH orani, Kredi/Mevduat orani, yillik kredi biliytime orani ve yurtici
kredi/ GSYH oranidir.

Topal ve Unver (2016) Kirilgan Sekizli Ulkelerde yolsuzlugun secilmis belirleyicileri
konusunu (vergi yiikii, enflasyon orani, ekonomik biiylime, insani gelismislik diizeyi ve
ekonomik 6zgiirliik) 2002-2014 yillarina ait verileri kullanarak Panel es biitiinlesme analizi
ile aralarinda iliskinin olup olmadigini arastirmistir. Arastirma sonucuna gore, yiiksek
enflasyon oranlarinin ve vergi yiiklerinin Kirilgan Sekizli {ilkelerde yolsuzlugun ve etik disi
davranislarin yasanmasi iizerinde etkili oldugu sonucuna ulasilmistir.

Akin (2017) tarafindan gerceklestirilen benzer bir arastirmada Tiirkiye ve secilmis
baz1 tlkelerin makroekonomik gostergeleri ile bu iilkelerin kirilganlik skorundan elde
edilen kirilganliklar1 arasindaki iliskiler analiz edilmistir. Calismada 2007-2016 dénemi icin
Tiirkiye ve secilmis Balkan iilkelerinde (Bulgaristan-Romanya-Hirvatistan-Yunanistan)
makroekonomik kirilganlik karsilastirmali olarak analiz edilmistir. Analizde dis kirilganhk
gostergeleri (cari denge/GSYH, déviz rezervi/GSYH), mali kirilganlik gostergeleri (biitge
dengesi/GSYH, kamu borcu/GSYH) ve finansal kirilganlik gostergeleri (yurti¢i kredi
biiylimesi, kredi/mevduat) olmak lizere alti temel gostergeden yararlanilmistir. On yillik
ortalamalardan elde edilen sonuclara goére Bulgaristan doviz rezervi, biitce dengesi ve kamu
borcunda, Hirvatistan cari denge ve kredi/mevduat oraninda, Romanya yurti¢i kredi
biiylimesinde kirilganlig1 en az olan iilkeler olmustur. Yunanistan cari acik, déviz rezervi,
biitce dengesi, kamu borcu ve yurtici kredi biliyiimesindeki kirilganliklar: ile incelenen
tilkeler icerisinde en kirilgan tlilke konumundadir. Tiirkiye ekonomisinde kirilganligin
artmasina yol acan gostergeler ise cari acik ve doviz rezervi olarak belirlenmistir.

Simdi and Seker (2017) ¢alismalarinda (Ocak 2010-Temmuz 2013 ile Agustos 2013-
Aralik 2016) Kirilgan Besli iilkelerinin Kirilgan Besli tanimi konmadan 6nce ve bu bes
iilkeye tanim koyulduktan sonra USD karsisinda kag kez kirilma yasadiklarini saptamaya
calismistir. Sonug olarak, Kirilgan Besli doviz piyasalarinin farkli donemlerde kirildiklar: ve
doviz kuru agisindan en kirilgan iilkenin Turkiye oldugu saptanmistir. Diger iilkelerin tek
kirilma yasadiklar1 donemlerde Tiirkiye'nin dort kirilma yasadig1 saptanmis olup iilkelerin
kendi i¢lerinde kirilma tarihleri agisindan ayristigl sonucuna da ulasilmistir.

Arslan’in (2017) ¢alismasinda ii¢ biiytik kredi derecelendirme kurulusundan biri olan
Fitch'in derecelendirdigi Kirilgan Sekizli olarak adlandirilan (Tirkiye, Brezilya, Sili,
Arjantin, Hindistan, Endonezya, Rusya ve Gliney Afrika) tilkelerin 2000 ila 2015 yillar
arasinda kredi notlarina etki eden makroekonomik géstergeleri (GSYH, Enflasyon, Thracat,
Issizlik, Déviz Kuru, Toplam Rezerv, Tasarruflar) analiz edilmistir. Calismanin sonucunda
diger tiim makroekonomik veriler kredi derecelendirme notlarinin nedeniyken
enflasyonun iilke kredi derecelendirme notlarini etkilemedigi hususu saptanmistir.

Akgiil (2018) tarafindan 1998 yilimin ikinci ¢eyregi ile 2017 yilinin ilk ¢eyregi
arasindaki donem verileri incelenerek gerceklestirilen ¢alismada, Tirkiye'de finansal
kirilganliga etki eden degiskenlerin; bankacilik sektoriine acilan krediler/banka
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yuktimliliikleri, cari acik/GSYH, M2 /uluslararasi rezervler, reel faiz orani ve reel déviz kuru
degiskenlerinin oldugu saptanmistir.

3. Kirilganligin Siniflandirilmasi

Kirilganlik literatiirii incelendiginde arastirmalarin iki ana boyut altinda toplandigi
goriilmektedir. Bu boyutlardan birincisi; genel ekonomik cerceveyi ele alan ve kirilganligin
kaynaklarini inceleyen ekonomik kirilganlik, ikincisi ise; gilinlimiiz kiiresellesmis
ekonomiye adapte olmus modeller cercevesinde kirilganligin mali dengeler ile olan iliskisini
inceleyen finansal kirilganliktir.

Genel anlamda ekonomik kirilganlik, kirilganlik kavramini mikroekonomik ve
makroekonomik olarak ele alan bir anlayistir. Bu anlayis kirilganligi mikro anlamda
ekonomik dalgalanma ve soklarin etkilerini hane halki diizeyinde incelerken, makro
anlamda sok ve dalgalanmalarin etkilerini, biiylime oranlari, enflasyon, issizlik, borg stoku
gibi temel ekonomik indikatorler iizerinden incelemektedir (Nurske, 1952).

Finansal kirilganlik ise giinliik ve miitevazi ekonomik kargasanin biiytk 6lcekli
finansal ve ekonomik krize neden olmasina izin veren finansal sistemin kirilganligini ifade
etmektedir. Finansal kirilganlik terimi, 1930 Biiyliik Ekonomik Buhran’indan sonra
gelistirilen Fisher ve Keynes'in ilk teorilerine dayanmaktadir (Davis, 1995).

Finansal kirilganlik kavrami genellikle dinamik kapitalist ekonominin dogal bir
pargasi olarak kabul edilmekte ve kirilganlik kaynaklarinin devlet miidahalesine ragmen
kacinilmaz oldugu ifade edilmektedir. Dahasi; bu tiir miidahaleler 6nlenmesi beklenenden
daha fazla dengesizlik getirebilmektedir (Calomiris, 1995). Meltz'in (1982) belirttigi gibi,
finansal kirilganlik icin genel kabul gérmiis bir model yoktur.

Finansal kirilganligin finansal sektérdeki zayifliklardan, finansal liberalizasyondan,
dis soklardan, hatali politika uygulamalarindan, asimetrik bilgiden ve politik
istikrarsizliklardan kaynaklandig bilinmektedir.

Zaman icerisinde kirilganlik kavraminin nedenlerine 1sik tutmak, kirilganligin
kaynaklarini arastirmak ve gelecekte tlke kirilganliklar1 agisindan olabilecekleri tahmin
etmek ve yatirimlarin paylasimi, dagitimi konusunda ya da diger finansal konularda iilkeler
aras1 karsilastirmalar1 kolaylastirmak amaci ile bir indeks olusturma diisiincesi ortaya
cikmistir. Tarihsel siirecte bir¢ok arastirmaci kirilganlik indeksi tizerine birgcok degiskeni
gozeterek arastirma yapmis ve lilkeleri gruplara ayirarak siniflandirmistir. Zamanla
kirilganlik indeksi farklh degiskenler katilarak gelistirilmis olup giinlimiizde de
arastirmacilar ve kurumlar tarafindan birgok farkl kirilganlik indeksi olusturulmustur.

Bu calismaya temel teskil eden kirilgan tilkeler indeksi, Baris Fonu (FFP) tarafindan
tiretilen kirilgan devletler endeksidir (FSI). Bu indeks bir devletin kirilganlik riskine katkida
bulunan ilgili giivenlik aciklarini vurgulayarak sosyal bilim ¢ercevesi tizerine kurulan nicel
analiz araglarindan olusmaktadir (FFP, 2019).
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Kirilgan devletler indeksinin (FSI) en 6nemli ayirt edici yani1 178 tilke icin bir¢ok farkl
alt dalda konumlanan bilgiyi, kolay sindirilebilir ve istatistiksel arastirma yapilabilecek
sekilde nicel olarak sunabilmesidir. Ayrica literatiirdeki indekslerin cogunun aksine tek bir
yontemden degil nicel, nitel ve icerik analizinden olusmasi indeksin gilivenilirligini
artirmaktadir.

4. Kirilgan Besli Ulkeleri ve Ekonomik Goriiniimleri

Kirilgan Besli kavrami, 5 Agustos 2013 tarihinde Morgan Stanley’in raporunda
biiyime hedeflerine i¢ kaynaklari ile ulasamayacak, dis kaynaklara bagimli olan bundan
dolay1 da kiiresel sok veya dalgalanmalarin olumsuz etkilerine acik tilkeleri ifade etmek i¢in
kullanilan bir terim olmustur. Kirilgan Besli tilkeleri Brezilya, Hindistan, Endonezya, Giiney
Afrika ve Tiirkiye olarak belirlenmistir (Kuepper, 2018).

Asagida yer alan Tablo 1, Tablo 2, Tablo 3, Tablo 4, Tablo 5 Kirilgan Besli iilkeleri olan
Brezilya, Hindistan, Tiirkiye, Gliney Afrika ve Endonezya’nin 2008 ve 2018 yillar1 arasindaki
baz1 temel ekonomik géstergelerini sunmaktadir.

4.1. Brezilya

Niifus itibariyle Brezilya, diinyanin en kalabalik besinci iilkesi konumundadir. Bunun
disinda 2008 yilinda % 5 olan biiyiime orani, 2018 yilinda %1.31’e gerilemistir. Issizlik
orani %7.34’ten %12.34’e ¢ikarken enflasyon oraninin ise diistiigii gozlemlenmektedir.
Veriler incelendiginde hemen hemen biitiin kategorilerde dalgali bir seyir oldugu
goriilmektedir.

Tablo 1. Brezilya'nin Temel Makroekonomik Gostergeleri (2008 - 2018)

Brezilya 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Bliyime
Orani (%)
Cari Ag181in
GSYIH
icindeki pay1
(%)
Enflasyon
Orani (%)
Issizlik
Orani (%)
Niifus
(Milyon 192,0 1939 1957 1975 1993 201,0 2027 2045 2062 2078 2095
Kisi)

Kisi Basina

Diisen Gelir ~ 8.831 8.597 11.286 13.245 12370 12.300 12.112 8.814 8.712 9.880 9.920
(%)

509 -013 7.52 3.98 1.92 3.01 0.50 -3.55 -3.28 132 1.31

-1.66 -1.45 -3.57 -291 -3.40 -3.23 -413 -3.03 -135 -0.73 -2.20

568 489 5.04 6.64 5.40 6.20 6.33 9.03 8.74 3.45 3.67

7.34 852 7.73 6.92 7.19 6.99 6.67 844 1161 1283 1234

Kaynak: https://data.worldbank.org/ https://tradingeconomics.com

Brezilya ekonomisindeki iktisadi dengeler incelendiginde, ekonominin isleyisinde
onemli faktorlerin; dogrudan yabanci yatirimlar, ithal ikamesi, gelir dagiliminin dengeli bir
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hale getirilmesi, ihracatin ithalati karsilama oraninin artmasi, kayit disi ekonomi ile
miicadele, egitim yatirimlari ve dis ticaret anlasmalari oldugu soylenebilir.

4.2. Hindistan

Hindistan’in uzun bir zaman araliginda biiyiime rakamlari incelendiginde, 2000’li
yillardan itibaren istikrarli pozitif bir biiyiime gosterdigi bilinmektedir. Diinyada son
yillarda en hizh biiyliyen ekonomilerden biri olmasi sebebi ile Cin’e rakip gosterilmektedir.

Tablo 2. Hindistan'in Temel Makroekonomik Gostergeleri (2008 - 2018)
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Biiylime Orani (%) 3.09 7.86 8.5 524 546 639 741 8 8.17 717 681

Cari Agigin GSYIH
icindeki pay1 (%)

-2.3 -2.8 -2.8 -4.2 -4.8 -1.7 -1.3 -1.1 -0.6 -1.9 -2.3

Enflasyon Oranm1 (%) 835 10.88 199 886 9.31 1091 636 587 494 249 486
Issizlik Oran1 (%) 227 248 244 252 269 282 277 2,78 273 256 255

Nifus (Milyon Kisi) 1,201 1,218 1,231 1,250 1,266 1,281 1,296 1,310 1,325 1,339 1,353

Kisi Basina Dusen
Gelir ($)
Kaynak: https://data.worldbank.org/ https://tradingeconomics.com

998 1.101 1.357 1.458 1.443 1.449 1573 1.605 1.729 1981 2.009

Hindistan ekonomisinin ge¢cmisi ele alindiginda 6zellikle kiiresellesme dalgasinin
basladigr 1980°1i yillarda sanayi sektoriiniin biiyiime orani daha fazlayken giintimiizde bu
oranin %3’lere kadar diistiigii goriilmektedir. Veriler ele alindiginda ise kisi basina gelirin
oldukga diisiik oldugu goriilmektedir. Pozitif tarafta ise enflasyon ve issizlik oraninin diisiik
olmasi bliytimenin ise kuvvetli ve pozitif olmasi gosterilebilir.

4.3. Tiirkiye

Tiirkiye'nin iktisadi politikalarina bakildiginda 1980’li yillara kadar ithal ikamesinin
hakim oldugu, 1980’li yillardan sonra ise ihracata yonelik bir blytimenin hakim oldugu
gorulmektedir. Devlet tesvikleriyle de desteklenen ihracat aktiviteleri baslarda tekstil,
demir-gelik, sanayi yan iirlinleri gibi emek yogun diisiik katma degerli liriin ve sektorlerde
yogunlasmis, 2000°li yillar sonrasinda ise yiiksek teknolojili iirlinlere yonelmistir (Apak ve
Ucak, 2007).
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Tablo 3. Tiirkiye'nin Temel Makroekonomik Gostergeleri (2008 - 2018)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Blytime
Orani (%)
Cari Agigin
GSYiH
icindeki
pay1 (%)
Enflasyon
Orani (%)
Issizlik
Orani (%)
Niifus
(Milyon 70,418 71,321 72,326 73,443 74,653 75928 77,231 78529 79,821 81,101 82,319
Kisi)
Kisi
Basina
Diisen
Gelir ($)

0.85 -4.7 848 11.11 4.8 8.49 5.17 6.09 3.18 7.74 2.82

-5.15 -1.8 -5.78  -8.93 -5.5 -5.88 -416 -3.18 -3,10 -4,76 -2,68

10.44 6.25 8.57 6.47 8.89 7.49 8.86 7.67 7.78 11.14 16.33

9.71 12.55 10.66 8.8 8.15 8.73 9.88 10.24 10.84 10.82 10.9

10.854 9.038 10.672 11.335 11.707 12519 12.095 10.948 10.820 10.513 9.370

Kaynak: https://data.worldbank.org/ https://tradingeconomics.com/

Tablo 3’te de goriildiigii lizere 2017 yili verilerine gére GSYIH bakimindan 851
milyar dolarlik bir degere sahip olan Tiirkiye'de kisi basina diisen gelir 10,513 dolar
olmustur. Ayni yilda biiylime orani ise %7,74 olarak gerceklesmistir. Tiirkiye'nin 2008’den
2018’e issizlik ve enflasyon oraninin arttigl, kisi basina diisen milli gelirinin azaldigi
goriilmektedir. Tiirkiye’nin dis borcunun GSYIH icerisindeki pay1 da oldukca yiiksektir. Bu
duruma ticaret dengesinin de eksi olarak gerceklesmesi eklenince Tiirkiye'nin dis kaynaga
bagimli bir iilke oldugu goriilmektedir. Buradan yola ¢ikarak Tiirkiye'nin kirilgan bir
ekonomiye sahip oldugu soylenebilmektedir.

4.4. Giney Afrika

Genel cergevede incelendiginde 1994 yilinda demokrasi yonetimine gecen Giiney
Afrika Cumhuriyeti, diger Kirilgan Besli iilkelerine gore serbest diinya ekonomisine gec
erisim saglamistir ve entegrasyonu hala stirmektedir.

Tablo 4. Giiney Afrika'nin Temel Makroekonomik Géstergeleri (2008 - 2018)
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Biiytime Orani
(%)
Cari Aqigin GSYIH
icindeki pay1 (%)
Enflasyon Orani
(%)
Issizlik Oram (%) 22.43 23.54 24.69 24.65 24.73 2457 249 2516 2655 2733 26.96
Niifus (Milyon
Kisi)
Kisi Basina Diisen
Gelir ($)

Kaynak: www.focus-economics.com https://tradingeconomics.com

319 -1.54 3.04 3.28 221 249 185 1.19 04 142 0.78
-5.72  -2.67 -146 -223 -512 -58 -508 -458 -281 -2.55 -3.63

10.06 7.27 4.06 5.02 572 578 614 451 6.6 518 4.51

49,779 50,477 51,216 52,004 52,834 53,689 54,545 55,386 56,203 57,009 57,779

5760 5.862 7.328 8.000 7.501 6.832 6.433 5.734 5.272 6.132 6.374
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Tablo 4’te de gorildigii tizere yiiksek issizlik rakami ilk gbéze carpan unsur
olmaktadir. Bu durumun nedenleri incelendiginde kayit dis1 ekonomi ve gelir dagilimindaki
adaletsizlik goze carpmaktadir. Bu durum diger ekonomik verilerin de saglikli olup
olmadigini sorgulatmakta ve Giliney Afrika icin yapilacak analiz ve degerlendirmeleri
sinirlamaktadir.

4.5. Endonezya

Ulkenin iktisadi faaliyetleri genel bir cerceveden ele alindifinda faaliyetlerinin
cogunlukla balikeilik, mineral madenciligi, orman tirlinleri ve tarim trunleri tiretiminden
olustugu goriilmektedir. Ozellikle yeralti kaynaklar: iilkenin cari ve dis ticaret agiginin
kapatilmasinda biiyiik rol oynamakta, bunun disindaki temel ihracat iirtinleri ise diisiik
katma degerli triinlerden olusmaktadir. Endonezya 2018 yili dikkate alininca Gilineydogu
Asya’nin en biiylk, Diinya’nin ise 16. biiyiik ekonomisi konumundadir.

Tablo 5. Endonezya'nin Temel Makroekonomik Gostergeleri (2008 - 2018)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Biiytime Orani

% 6.01 463 623 617 603 556 5 488 503 507 517
Cari Ag181in

GSYiH icindeki  0.03 197 068 019 -266 -3.2 -3.09 -2.04 -1.82 -1.60 -2.94
pay1 (%)

f;gasyonoram 1022 439 513 536 428 641 64 636 353 381 3.2

I(z/i‘)Z“koram 721 611 561 515 447 434 405 451 43 419 451

gl‘;‘)‘s (Milyon 520 47 23862 241,38 24512 24845 251,81 25513 25838 261,55 264,65 267,66
Kisi Bagina 2166 2261 3.122 3.643 3.694 3.623 3.491 3331 3.562 3.836 3.893
Diisen Gelir ($)

Kaynak: https://data.worldbank.org/ https://tradingeconomics.com

Veriler incelendiginde Endonezya’nin diisiik enflasyon ve issizlik oranlarina sahip
oldugu, bununla birlikte pozitif ve orta dereceli bir bliyiime oranina sahip oldugu
gorulmektedir. Diger Kirilgan Besli lilkelerinde oldugu gibi Endonezya da yabanci
yatirimlara bagimli ve bundan dolay1 dis sok ve dalgalanmalara oldukg¢a a¢ik durumdadir.

5. Kirilgan Besli Ulkelere ilave Olan ve Sekizliyi Olusturan Ulkeler

Morgan Stanley tarafindan 2013 yilinda ortaya atilan Kirilgan Besli kavrami, Gavyn
Davis (2014) tarafindan genisletilerek Kirilgan Sekizli olarak tarif edilmistir. Kirilgan
Sekizli’de yer alan iilkeler, diinyadaki finansal gelismelerden ve ABD para politikalarindan
en c¢ok etkilenen iilkeler olmaktadir. Buna ek olarak siniflandirma yapilirken iilkelerin
yuksek cari islemler acig1, enflasyon oranlari, 6demeler dengesinin bozulmasi, dis borg
yukiiniin artmasi ve bliyiime performansinin yavaslamasi gibi bazi 6zellikler dikkate
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alinmaktadir. Kirilgan Begli iilkelerine daha sonra Arjantin, Rusya ve Sili de eklenerek
Kirilgan Sekizli'yi olusturmustur.

5.1. Arjantin

Ulkenin iktisadi faaliyetleri tarim ve tarima dayal sanayi agirlikh bir yapiya sahiptir.
Ayrica Arjantin petrol, petrol yag ve yakitlari, dogal gaz ve elektrik treticiligi de
yapmaktadir. Arjantin 2018 yili dikkate alininca Diinya’'min 16. biiylik ekonomisi
konumundadir. Ulkenin dis ticaretinin %90"1 denizyoluyla yapilmaktadir. Latin Amerika’nin
dordiincii blyiik niifusuna sahip olan Arjantin zengin yer alti ve yer iistii kaynaklari,
yetismis insan glct, sehirlesme ve teknolojik gelisimi, kisi basina alim giictintin ytiksekligi,
bolgedeki entegrasyon ve biiylime potansiyelinin etkisi gibi hususlar dikkate alindiginda
bolgede ekonomik potansiyeli en yiiksek olan tilkelerden biridir. Ancak politik belirsizlik,
kurumsal yetersizlik, sosyal huzursuzluk gibi unsurlar gercek ekonomik biiylimenin orta ve
uzun vadede potansiyeli yakalamasini engellemektedir. Bu noktaya gelinmesinin en biiyiik
nedenleri yanlis kur politikas1 secimi ve para ile maliye politikalar1 arasindaki iliskinin
bozulmasidir. Ornegin merkez bankasi rezervleri ve enflasyonun boyutlar1 géz ardi edilerek
sabit kur rejiminin benimsenmesi gibi.

Tablo 6. Arjantin’in Temel Makroekonomik Géstergeleri (2008 - 2018)
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Bliyiime

Orani 4.06 -592  10.13 6.0 -1.03 2.41 -2.51 2.73 -2.08 2.67 -2.48
(%)

Cari

Ag18in

GSYIH 1.5 2.18 -0.38 -1.01 -039 -238 -1.75 -296 -2.71 -485 -5.25
icindeki

pay1 (%)

Enflasyon

Orani 8.59 6.27 1046 9.78 10.04 10.62 3820 26.7 412  25.68 34.28
(%)

Issizlik

Orani 7.84 8.65 7.71 7.18 7.22 7.1 7.26 7.75 7.97 8.35 9.22
(%)

Niifus

(Milyon 40,08 40,48 40,79 41,261 41,73 42,20 42,67 43,13 43,59 44,04 4449
Kisi)

Kisi

Basina
Diisen
Gelir ($)
Kaynak: https://data.worldbank.org/ https://www.deik.org.tr /uploads/arjantin-ulke-bulteni-ekim-2015.pdf

9.020 8.225 10.385 12.848 13.082 13.080 12.334 13.789 12.790 14.591 11.683
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5.2. Rusya

Rusya’nin temel ihracati ham petrol, petrol yaglari, demir c¢elik, inciler, degerli taslar
tizerinedir. Ayrica Rusya Federasyonu belli bashh kereste iireticisi ve ihracatgisi
konumundadir. ithalatinin en yogun olarak Cin ile yapmaktadir.

Tablo 7. Rusya’'nin Temel Makroekonomik Géstergeleri (2008 - 2018)
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Bliyiime

Orani 5.2 -7.8 4.5 4.3 4.02 1.76 0.74 -1.97 0.19 1.83 2.54
(%)

Cari

Ac¢igin

GSYIH 6.26 412 4.42 4.74 3.23 1.46 2.79 498 191 2.06 6.81
icindeki

pay1 (%)

Enflasyo

n Orani 1411 1165 6.85 8.44 5.08 6.76 782 1553 7.04 3.68 2.88
(%)

Issizlik

Orani 6.21 8.30 7.37 6.54 5.44 5.46 5.16 5.57 5.56 521 4.85
(%)

Niifus

(Milyon 142,74 142,79 142,85 142,96 143,20 143,51 143,82 144,10 144,34 144,5 144,48
Kisi)
Kisi
Basina
Diisen
Gelir ($)
Kaynak: https://data.worldbank.org/

11.635 8.562 10.675 14,351 15.434 16.007 14.100 9.313 8745 10.750 11.288

Rusya Federasyonu, biiyiik bir ekonomik giiciin temeli olan dogal kaynaklara ve insan
giicline sahip diinyadaki belli basl iilkelerden biri konumundadir. Rusya’nin sahip oldugu
zengin dogal kaynak rezervleri iilke icin biiyiik bir sans olmakla beraber iilke ekonomisi
acisindan bazi sakincalar1 da beraberinde getirmektedir. Son 10 yillik siirecte yiiksek
diizeyde seyreden petrol fiyatlarinin ve elverisli ticaret hadlerinin iilkenin son yillarda
sagladigi giiclii biiylimenin itici glicii oldugu diistiniilmektedir. Ancak yapilan bilimsel
calismalar uzun vadeli blyiime ile ekonomideki dogal kaynaklara bagimlilik arasinda
negatif bir korelasyon oldugunu ortaya koymaktadir. Bunun nedeni “Dutch Disease-
Hollanda Sendromu” olarak adlandirilan durumdur. Hollanda Sendromu goériilen bir tilkede
ilgili dogal kaynagin ihracatinin artmasi ile o iilkenin déviz kuru degerlenir ve dogal kaynak
sektoriiniin gelismesiyle de tilkedeki diger sektorler 6nemini kaybeder. Diger sektorlerin
kiigtilmesi ile iilkenin geleneksel ihracat sektori kiiciiliir. Asir1 degerlenmis doviz kuru
dogal kaynak dis1 sektorlerde bliyiimeyi boylece olumsuz olarak etkilemektedir.

Glnlimiizde Rusya’nin kirillgan ekonomiler arasinda yer almasinin bir sebebi ise
Kirim’in isgalinden kaynaklanmaktadir. Kirim’'in isgali Rusya ekonomisinin ciddi hasar
gormesine yol agmistir. Bu siirecte ABD ve AB, Rusya’ya ekonomik ambargo uyguladig icin
Ruble hizla deger kaybetmis, Rusya Merkez Bankasi dis yatirimcilari ¢ekmek icin art arda
faiz artirimlarina bagvurmustur. Rusya’da tilke biiyiimesi ivmesini kaybederken enflasyon
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da ciddi bicimde yiikselmistir. Bu gelismeler nedeni ile Rusya da kirilgan ekonomiler
arasina girmistir.

5.3. Sili

Sili'de yasayanlarin ge¢im kaynaklar1 basta madencilik olmak tizere balik¢ilik ve
turizmdir. Siyasi istikrar, ticaret serbestisi, kisi basi gelir, yasam standardi, basin 6zgiirligi,
seffaflik ve rekabetcilik acisindan Latin Amerika’'nin 6nde gelen ekonomilerinden olan
Sili'nin finans sistemi de oldukga gelismistir. Sili Latin Amerika’'nin en disa agik ve istikrarl
ekonomilerinden biridir. Sili'nin son yillarda yiiriittiigii disa agilim politikalarinin etkisiyle
rekabet oldukc¢a yogundur. Siyasi ve ekonomik acidan boélgenin en istikrarl tilkelerinden
olan Sili'de yerli ve yabanci yatirimcilar arasinda ayrimcilik yapilmamakta, yatirimcilara
glivenilir bir yatirim ortami sunulmaktadir. Bu durum yabanci sermayeyi olduk¢a artirmis
olup kiiresel krizlere ragmen iilkeye yabanci sermaye girisi hiz kesmemistir.

Tablo 8. Sili'nin Temel Makroekonomik Gostergeleri (2008 - 2018)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Bliyiime
Orani (%)
Cari Agigin
GSYIH
icindeki
pay1 (%)
Enflasyon
Orani (%)
Issizlik
Orani (%)
Niifus
(Milyon 16,701 16,89 17,06 17,23 17,40 17,57 17,76 17,97 18,21 18,47 18,73
Kisi)

Kisi Basina

Diisen Gelir  10.751 10.208 12.808 14.637 15.351 15.842 14.671 13.574 13.748 15.037 15.923
(%)

3.53 -1.56 5.84 6.11 532 4.05 1.77 2.3 1.67 1.28 4.03

-3.73 1.87 1.4 -1.62 -392 -404 -165 -232 -158 -215 -3.07

8.72 0.35 1.41 3.34 3 1.79 4.72 4.35 3.79 2.18 2.44

9.29 1131 842 7.34 6.66 6.21 6.67 6.51 6.74 6.96 7.22

Kaynak: https://data.worldbank.org/

6. Finansal Kirillganlhigin Dinamikleri ve Kirilgan Sekizli Ulkeleri Uzerine Analiz

Calismanin bu boéliimiinde (Fund For Peace) Baris Fonu tarafindan olusturulan
kirilganhk indeksinden Tiirkiye i¢in alinan kirilganhik verisi ile Turkiye’nin temel
makroekonomik verileri ve ayni zamanda kirilganlik indeksinin alt boyutlar1 olan yillik
igsizlik orani, yillik enflasyon orani, yillik bliyiime orani ve ihracatin ithalati karsilama orani
arasindaki iliski ekonometrik analiz yontemleri ile arastirilacaktir.

Boylece bu makroekonomik verilerden hangilerinin kirilganhigi ne boyutta ve ne
siddette etkiledigi arastirilacak elde edilen sonuglardan Tiirkiye'nin kirilgan statiisiinden
uzaklasmasi icin 6ncelik vermesi gereken makroekonomik alan belirlenmeye c¢alisilacaktir.
Daha odnceki arastirmalar bakimindan literatiir incelendiginde yapilan arastirmalarin
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cogunlukla nitel analiz yontemleri iizerinden gerceklestirildigi goriilmektedir. Bu calismada
Tirkiye icin alinan veriler kirillganlik indeksinin (FSI) baslangi¢c yili olan 2006 ile 2018
yillar1 arasin1 kapsamaktadir.

6.1. YOntem ve Veri Seti

Calismanin ana veri seti (Fund For Peace) Baris Fonu tarafindan ortaya konulan
Tiurkiye icin farkli degiskenler kullanilarak hazirlanmis kirillganlik indeksi skorudur.
Arastirmanin 6nceki boliimlerinde de belirtildigi iizere kirilganlik indeksi genis bir zaman
araliginda birgok iilke icin farkli alt boyutlar ve degiskenler kullanilarak hesaplanmistir.
Verilerin baslangi¢c yili olarak kirilganlik indeksinin de baslangi¢ yili olan 2006 yihi
alinmstir.

Bagimsiz degiskenler olan issizlik orani, enflasyon orani, biliyiime orani ve ihracatin
ithalati karsilama oraninin kirilganlik skoru tlizerindeki etkilerinin arastirmasi amaciyla
asagidaki dogrusal denklemin kullanilmasi planlanmistir.

Kurilganlik, = By + B,10 + B3BO + B,LEO + BsIIKO + & (D
Kirilganlik.: Denklemdeki Kirilganlik skorunu ifade etmektedir.
10: Issizlik Oram
BO: Biiytime Orani
EO: Enflasyon Orani
[IKO: Thracatin Ithalat1 Karsilama Orani

Analiz kisminda kirilganlik indeksinden Tirkiye icin alinan kirilganlik skorunun alt
boyutlar1 olarak nitelendirilebilecek; issizlik orani, enflasyon orani, biiyiime orani ve
ihracatin ithalati karsilama oraninin zaman serileri ortaya konulacak ve incelenecektir.

Ik olarak, ilgili degiskenlerin tammlayici istatistiklerine ve duraganhigina
bakilacaktir. Eger bir zaman serisi duragansa ortalamasi, varyansi ve kovaryansi zaman
icinde degismemektedir. Ekonometrik analizlerde kullanilan seriler duragan degilse sahte
regresyon ihtimali ortaya ¢ikmaktadir. Duragan olmayan serilerde istatistiksel olarak
anlaml sonuglar elde edilememektedir. Bu yiizden zaman serilerinin kullanildig:
ekonometrik analizlerde, degiskenler arasi iliskinin olup olmadig arastirilirken éncelikle
ekonometrik analize konu olan degiskenlerin duragan olup olmadiklarinin arastirilmasi
gerekmektedir. Bu nedenle ¢alismanin devaminda bagimli ve bagimsiz degiskenlerin
duraganliklar1 zamansallik grafigi yontemi ile incelenecek ayni zamanda yine duraganligin
arastirllmas1 adina ADF (Augmented Dickey - Fuller) birim kok testi yapilacaktir.
Degiskenler arasinda ayni mertebeden duraganlik saptanirsa, degiskenler aras iliskileri
kesfetme amaciyla ileri asamalara gecilebilecektir.

Eger degiskenler arasinda ayni mertebeden duraganlik saptanirsa; c¢alismanin
bagimhi degiskeni olan kirilganlik skoru ile bagimsiz degiskenler olan issizlik oranj,
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enflasyon orani, biiylime orani ve ihracatin ithalati karsilama orani arasindaki uzun dénem
nedensellik iliskilerini kesfetmek amaciyla es biitiinlesme (Johansen Koentegrasyon
Analizi) analizi yapilacaktir. Degiskenler arasi iliskinin varligini istatistiksel agidan
belirlemek icin Granger Nedensellik Analizi yapilacaktir. Uzun dénemli bir nedensellik
iliskisi saptanir ise son olarak olusan dengesizlikleri, uzun dénemli iliskiden sapmay1
ortadan kaldirmak icin Hata Diizeltme Modeli (VECM) uygulanacaktir.

Calismanin veri setlerinin ekonometrik analizinde Eviews 7.2 programi
kullanilmistir. Bagimsiz degiskenlerin veri seti Diinya Bankasi (World Bank) veri
platformundan elde edilmistir. Calismanin bagimli degiskeni olan kirilganlik indeksinin veri
seti ise (Fund For Peace) Baris Fonu tarafindan ortaya konulan Tiirkiye icin farklh
degiskenler kullanilarak hazirlanmis kirilganlik indeksi skorudur.

6.2. Degiskenlerin Tanmimlayic Istatistikleri

Analizlere baslanmadan Once asagida yer alan tabloda ekonometrik analiz
degiskenlerinin tanimlayici istatistikleri sunulmustur. Uygulamada kullanilan serilerin
simetrisi hakkinda bilgi edinilmeye calisilmistir. Carpiklik katsayis, sifira esit oldugunda
seri simetrik, negatif oldugunda sola g¢arpik ve pozitif oldugunda saga c¢arpik anlamlari
cikartilmaktadir. Basiklik kavrami ise serinin dagiliminin diklik derecesini dlgmektedir.
Basiklik katsayisi 3 oldugunda dagilimin normal, 3’ten biiyiik oldugunda dagilimin dik ve
3’ten kii¢lik oldugunda dagilimin basik oldugu ortaya ¢ikmaktadir.

Tablo 9. Degiskenlerin Tamimlayic istatistikleri (2006-2018)

Kirilganhk . - Enflasyon fhracat /
Skoru Issizlik Oram1  Biiyiime Orani Orani ithalat

Ortalama 7.690.564 0.101336 0.048014 0.095436 0.662679
Ortanca 7.585.333 0.100600 0.051100 0.086700 0.652500
En Biyiik 8.367.895 0.125800 0.111100 0.203000 0.753000
En Kii¢lik 7.401.946 0.087100 -0.04700 0.061600 0.560000
Std. 2.913.098 0.012995 0.039701 0.035481 0.057834
Sapma
Carpiklik 1.053.862 0.492311 -0.744171 2.051.115 0.072225
Basiklik 3.232.990 2.201.497 3.522.839 7.192.146 2.041.459
E;?a“e' 2.623.123 0.937468 1.451.637 2.006.806 0.548139
Olasilik 0.269399 0.625794 0.483928 0.000044 0.760279

Tablo 9’da goriilecegi lizere degiskenlerin tanimlayici istatistikleri sunulmustur.
Sonuglara gore biiylime orani disindaki biitiin seriler, saga dogru carpik durumdadir.
Biiyiime ve enflasyon oranlarinin dagihmlar dik, kirilganlik skorunun yiiksekliginin
normal, issizlik orani ve ihracatin ithalati karsilama oraninin dagiliminin ise basik oldugu
gorilmektedir. Veriler de yapisal farkliliklar goriilse de analiz yapmaya engel bir durum
bulunmamaktadir.
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6.3. Degiskenler i¢cin Birim Kok Analizi

Calismanin bagimh degiskeni olan kirilganlik skoru ile bagimsiz degiskenleri olan
issizlik orani, enflasyon orani, biiylime orami ve ihracatin ithalati karsilama orani
zamansallik bakimindan incelenip duraganlik testi icin ADF (Augmented Dickey - Fuller)
birim kok testine tabi tutulmustur. Bu analizler ile ilgili veri serilerinin karakteristik
ozellikleri incelenecek ve yorumlanacaktir. Serilerin duraganlifinin saptanmasi amaciyla
Augmented Dickey Fuller birim kok testi kullanilacaktir.

Kirilganlik skoru, biiylime, issizlik, enflasyon ve ihracatin ithalati karsilama orani
degiskenlerinin zamansalligi grafik yontemi ile incelenmistir. Grafiklerden elde edilen
sonuglara gore degiskenlerde zaman icerisinde bir duraganlk goériilmemektedir (Ek:1).

Ekonometrik analizlerde kullanilan zaman serilerinin duragan olup olmamasi
giivenilirlik agisindan biiyiik 6nem arz etmektedir. Granger ve Newbold’a (1974) gore
ekonometrik analizlerde kullanilan seriler duragan degilse sahte regresyon ihtimali ortaya
cikmaktadir. Duragan olan serilerde bdyle bir sorun ile karsilasilmazken duragan olmayan
serilerde istatistiksel olarak anlamli sonuglar elde edilememektedir. Bundan dolay1 zaman
serilerinin kullanildig1 ekonometrik analizlerde, degiskenler arasi iliskinin olup olmadigi
arastirthirken oncelikle ekonometrik analize konu olan degiskenlerin duragan olup
olmadiklarinin arastirilmasi gerekmektedir (Altintas, 2019)

Verilerin duraganlhiginin saptanmasinda ise birim kok testleri kullanilmaktadir. Bu
arastirmada degiskenlerin duraganlik testleri Augmented Dickey Fuller (ADF) test metodu
kullanilarak yapilmistir.

Tablo 10. ADF Duraganlik Test Sonuclar1

DUZEY SEVIYESI BIRINCI FARK
TEST
& ADF Test ADF Test
DEGISKEN : 5apik . S
S istatistigi Prob. Degeri istatistigi Prob. Degeri

Kirilganhk 0.418009 0.9750 -2.208239 0.0320
Issizlik Orani -1.639084 0.4363 -2.787425 0.0106
Enflasyon Orani -2.538809 0.1294 -3.667037 0.0230
Biiyiime Orani -2.910532 0.0710 -3.428975 0.0336
fhracat / ithalat -1.825004 0.3533 -4.432688 0.00061

* MacKinnon (1996) tek tarafli p degerleri

Degiskenler icin duraganlik analizleri yapilirken seriler mevsimsel etkilerden arindirilmis, kriz ve
politika degisim donemleri istatiksel anlamliliga gére dikkate alinmis ve model se¢iminde trend ve
sabit bilesenleri anlamli olmadig1 i¢in modele katilmamistir. Gecikme uzunlugu se¢iminde paket
programin otomatik secim kriteri baz alinmistir.
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Degiskenler icin yapilan Augmented Dickey - Fuller duraganlik testinin sonuglari
Tablo 10’da sunulmustur. Elde edilen sonuclara gore analize konu edilen degiskenler olan
kirilganlik skoru, issizlik orani, enflasyon orani, biiyiime orani ve ithalatin ihracati
karsilama oranit %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeylerinde birinci mertebeden duragan
cikmistir. Diizey seviyesinde prob. degerleri 0,05 ‘ten kii¢iik degildir yani veriler diizey
seviyesinde duragan olmamasina karsin birinci derecede duragandir.(probkirilganlik
<0.05, probissizlik <0.05), probenflasyon <0.05, probbiiylime <0.05, prob ihracat/ithalat
<0.05) ve bu birinci dereceden duraganlik durumu Es Biitiinlesme Analizi yapmay1
gerektirmektedir. Degiskenler birinci derecede duragan olduklar1 icin es biitiinleme
analizinde Johansen Koentegrasyon Analizi kullanilacaktir.

6.4. Es Biitiinlesme Analizi(Johansen Koentegrasyon Analizi)

Es Biitiinlesme Analizi, ekonometrik analizde eger denklemde ikiden fazla degisken
ya da zaman serisi varsa bu seriler veya degiskenlerin arasindaki iliskinin tespitinde ve
gelecek temelli modellemeleri olusturmak amaciyla kullanilmaktadir. Analiz yontemi
temelinde, degiskenlerin birbirleriyle arasinda bir iliski olup olmadigini ve es biitiinlesip,
biitlinlesmediklerini arastirmaktadir. Elde edilen sonuclara gore degiskenler es
biitiinlesiyorsa, degiskenlerin arasinda uzun dénemli nedensellik temelli iliskilerden soz
edilebilecektir.

Bu calismada, Tiirkiye icin kirilganhk skoru ile issizlik orani, enflasyon orani, biiytime
orani ve ihracatin ithalati karsilama orani arasindaki birinci dereceden duraganligin sonucu
olarak iliskiyi belirlemek amaciyla Es Biitiinlesme Analizi gergeklestirilmistir. Analizin
amact bagimh degisken kirilganlik skoru ile bagimsiz degiskenler olarak kabul edilen
issizlik orani, enflasyon orani, biiyiime orani ve ihracatin ithalat1 karsilama orani arasinda
bir iliski olup olmadigini ortaya ¢ikartmaktir.

Arastirmanin konusunu olusturan kirilganlik skoru ve bagimsiz degiskenler
arasindaki iligkiyi ve iliskinin etkisini test etmek amaciyla Johansen Es Biitiinlesme Testi
uygulanmistir. Johansen Es Biitiinlesme Testi arastirmaya konu degiskenler arasinda es
biitiinlestirici bir vektéor olup olmadiginin tespitinde kullanilmaktadir. Ozdeger ve
Ozvektorlere dayandirilarak yapilan bu testte degiskenlerin hepsinin aynm1 dereceden
duragan olmasi gerekmektedir. Daha 6nce yapilan testte tiim degiskenlerin 1. dereceden
duragan oldugu saptandigindan es biitiinlesme analizi yapilabilecektir. Johansen Es
Biitiinlesme Testinin ilk asamasi iliski tespiti i¢cin hipotezlerin yazilarak uygun gecikme
uzunlugunun bulunmasidir.

Testlerin hipotezleri ise asagida listelenmistir:

H1a: Kirilganlik ile issizlik arasinda bir iliski bulunmaktadir.
H1b: Kirilganlik ile issizlik arasinda bir iliski bulunmamaktadir.
H2a: Kirilganlik ile biiyiime arasinda bir iligski bulunmaktadir.

H2b: Kirilganlik ile biiylime arasinda bir iliski bulunmamaktadir.
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H3a: Kirilganlik ile enflasyon arasinda bir iliski bulunmaktadir.
H3b: Kirilganlik ile enflasyon arasinda bir iliski bulunmamaktadir.

H4a: Kirilganhk ile ihracatin ithalatt karsilama orani arasinda bir iliski
bulunmaktadir.

H4b: Kirillganlhk ile ihracatin ithalati karsilama orani1 arasinda bir iliski
bulunmamaktadir.

Asagida yer alan Tablo 11, kirilganlik skoru ve issizlik orani degiskenleri arasindaki
iliskiyi anlamlandirabilmek icin yapilan gecikme testinin sonuclarin1 gdéstermektedir.
Uzerinde en cok yildiz olan gecikme en uygun gecikme olmaktadir. Testten elde edilen
sonuglara gore 1 sayisinin gecikmenin biitiin kriterleri icin gecgerli oldugu yani gecikme
uzunlugunun 1 oldugu gorilmektedir.

Tablo 11. Kirilganlik ve issizlik Degiskenleri Gecikme Testi

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
0 12.70437 NA 0.000576 -1.784061 -1.703244 -1.813983
1 24.06250 17.03720* 0.000173* -3.010416*  -2.767963*  -3.100181*
2 27.60597 4.134046 0.000203 -2.934328 -2.530239 -3.083936

Asagida yer alan Tablo 12’de kirilganhik skoru ve issizlik orani degiskenlerinin
Johanssen Es Biitiinlesme Analiz sonuclar1 yer almaktadir. Noneprob degeri kiigiiktiir 0,05
yani elde edilen sonuglara gore “Hla: Kirilganlik ile igsizlik arasinda bir iligki
bulunmaktadir” kabul edilir. “H1b: Kirilganlik ile issizlik arasinda bir iliski
bulunmamaktadir.” reddedilir. Kirillganlik ile issizlik orani1 arasinda bir iligki yani bir eg
biitiinlesme bulunmaktadir ve yine elde edilen sonuclara gore bir adet es biitiinlesme
denklemi kurulabilmektedir.

Tablo 12. Kirillganhik & issizlik Es Biitiinlesme Analizi
Seriler: Kirllganlik, issizlik
Gecikme Araligi: 1to 1

Hipotez Trace 0,05

No. of CE (s) Ozdeger istatistik Kritik Deger Prob.**
None 0.914040 30.96419 15.49471 0,0001
At most 1 0.303059 3,971601 3.841466 0,0463

*0.05 diizeyinde hipotezin reddedildigini gosterir
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-degeri
Sinirsiz Esbiitiinlesme Sira Testi (Maksimum Ozdeger

Hipotez Max-Eigen 0,05

No. of CE (s) Ozdeger Istatistik Kritik Deger Prob.**
None 0.914040 26,99259 14,26460 0,0003
Atmost 1 0.303059 3,971601 3,841466 0,0463

*0.05 diizeyinde hipotezin reddedildigini gdsterir
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-degeri
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Bir sonraki asamada ise kirilganlik skoru ile biiyiime orani arasindaki iliski Es
Biitiinlesme Analizi'ne tabi tutulmustur. Asagida yer alan Tablo 13 kirilganlik skoru ve
biiylime orani degiskenleri arasindaki iliskiyi anlamlandirabilmek icin yapilan gecikme
testinin sonuglarini goéstermektedir. Testten elde edilen sonuglara gore 1 sayisinin
gecikmenin biitiin kriterleri i¢in gecerli oldugu goriilmektedir.

Tablo 13. Kirillganlik & Biiyiime Orani Gecikme Testi

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
0 -6.475558 NA 0.014089 1.412593 1.493411 1.382671
1 6.692773 19.75250* 0.003121* -0.115462* 0.126991*  -0.205227*
2 9.117678 2.829057 0.004424 0.147054 0.551142 -0.002555

Asagida yer alan Tablo 14’de kirilganlik skoru ile biiylime orani degiskenlerinin
Johanssen Es Biitiinlesme Analiz sonuglar1 yer almaktadir. Elde edilen sonuglara gore
kirilganlik skoru ile biliyiime orani arasinda bir iliski yani bir es biitlinlesme
bulunmamaktadir. Probbiiytime buyiiktiir 0,05. Bundan dolay1 bu iki degisken arasinda
herhangi bir yonden bahsedilemez.

Analizin sonucuna gore;
“HZ2a: Kirilganlik ile biiylime arasinda bir iliski bulunmaktadir.” reddedilir.

“H2b: Kirilganlik ile bliytime arasinda bir iliski bulunmamaktadir.” kabul edilir.

Tablo 14. Kirilganlik & Biiyiime Es Biitiinlesme Analizi
Seriler: Kirilganlik, Biiyiime
Gecikme Araligi: 1 to 1

Hipotez Trace 0,05

No. of CE (s) Ozdeger Istatistik Kritik Deger Prob.**
None 0.482133 10.35083 20.26184 0,6054
Atmost 1 0.184971 2,454376 9.164546. 0,6866

*0.05 diizeyinde hipotezin reddedildigini gosterir
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-degeri
Sinirsiz Esbiitiinlesme Sira Testi (Maksimum Ozdeger)

Hipotez Max-Eigen 0,05

No. of CE (s) Ozdeger Istatistik Kritik Deger Prob.**
None 0.482133 7,896450 15,89210 0,5601
Atmost 1 0.184971 2,454376 9,164546 0,6866

*0.05 diizeyinde hipotezin reddedildigini gosterir
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-degeri

Bir sonraki asamada ise kirilganlik skoru ile enflasyon orani arasindaki iliski es
Biitiinlesme Analizi'ne tabi tutulmustur. Asagida yer alan Tablo 15 kirilganhk skoru ile
enflasyon orani degiskenleri arasindaki iliskiyi anlamlandirabilmek icin yapilan gecikme
testinin sonuglarin1 gostermektedir. Testten elde edilen sonuclara gore 2 sayisinin
gecikmenin biitlin kriterleri i¢in gecerli oldugu goriilmektedir.
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Tablo 15. Kirilganlik & Enflasyon Gecikme Testi
Lag LogL LR FPE AlC SC HQ

0 -4.974728 NA 0.010971 1.162455 1.243273 1.132533
1 6.572684 17.32112 0.003184 -0.095447 0.147006 -0.185212
2 18.17869 13.54034*  0.000977* -1.363115* -0.959026* -1.512723*

Asagida yer alan Tablo 16’da kirilganlik skoru ile enflasyon orani degiskenlerinin
Johanssen Es Biitiinlesme Analiz sonuclar1 yer almaktadir. Elde edilen sonuclara gore
kirilganlik skoru ile enflasyon orami arasinda bir iliski yani bir es biitiinlesme
bulunmaktadir. Yine elde edilen sonuclara gore bir adet es biitiinlesme denklemi
kurulabilmektedir.

Tablo 16. Kirillganlik & Enflasyon Es Biitiinlesme Analizi
Seriler: Kirllganlik, Enflasyon
Gecikme Araligi: 1 to 2

Hipotez Trace 0,05

No. of CE (s) Ozdeger Istatistik Kritik Deger Prob.**
None 0.847627 21.74257 20.26184 0,0311
Atmost 1 0.090783 1,046888 9.164546. 0,0954

*0.05 diizeyinde hipotezin reddedildigini gosterir
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-degeri
Sinirsiz Esbiitiinlesme Sira Testi (Maksimum Ozdeger)

Hipotez Max-Eigen 0,05

No. of CE (s) Ozdeger Istatistik Kritik Deger Prob.**
None 0.847627 21.74257 20.26184 0,0081
Atmost 1 0.090783 1,046888 9.164546. 0,0954

* 0.05 diizeyinde hipotezin reddedildigini gosterir
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-degeri

Analiz sonuglarina gore;
“H3a: Kirilganlik ile enflasyon arasinda bir iliski bulunmaktadir.” kabul edilir.
“H3b: Kirilganlik ile enflasyon arasinda bir iliski bulunmamaktadir.” reddedilir.

Son asamada ise kirilganlik ile ihracatin ithalati karsilama orani iizerindeki etkisi
ekonometrik analiz ile incelenecektir. Asagida yer alan Tablo 17 kirilganlik skoru ile
ihracatin ithalati karsilama orani degiskenleri arasindaki iliskiyi anlamlandirabilmek icin
yapilan gecikme testinin sonuglarin1 gostermektedir. Testten elde edilen sonuglara gore 1
gecikme sayisinin gecikmenin biitiin kriterleri i¢in gecerli oldugu goriilmektedir.
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Tablo 17. ihracat/ithalat Gecikme Testi Sonuglari

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
0 -3.476500 NA 0.008547 0.912750 0.993568 0.882828
1 8.265393 17.61284* 0.002401* -0.377566* -0.135112*  -0.467330*
2 11.23331 3.462566 0.003109 -0.205551 0.198538 -0.355159

Asagida yer alan Tablo 18’de kirilganlik skoru ve ihracatin ithalati karsilama orani
degiskenlerinin Johanssen Es Biitiinlesme Analiz sonuclar1 yer almaktadir. Elde edilen
sonuglara gore kirilganlik ile ihracatin ithalati karsilama orani arasinda bir iliski yani bir es
biitiinlesme bulunmamaktadir. Tablodan da goriilecegi lizere hracatin ithalati karsilama
orani 0,05 ‘ten biiyiliktiir. Bundan dolay1 bu iki degisken arasinda herhangi bir iliskiden
bahsedilemez.

Analiz sonuglarina gore;

“H4a: Kirilganlik ile ihracatin ithalati karsilama orani arasinda bir iliski
bulunmaktadir.” reddedilir.

“H4b: Kirilganlik ile ihracatin ithalati karsilama orami arasinda bir iliski
bulunmamaktadir.” kabul edilir.

Tablo 18. ihratacat/ithalat Es Biitiinlesme Analizi
Seriler: Kirllganlik, ihracat/ithalat
Gecikme Araligi: 1 to 2

Hipotez Trace 0,05

No. of CE (s) Ozdeger Istatistik Kritik Deger Prob.**
None 0.503884 8.166587 15.49471 0,4478
Atmost 1 0.040623 0,456182 3.841466 0,4994

*0.05 diizeyinde hipotezin reddedildigini gosterir
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-degeri
Sinirsiz Esbiitiinlesme Sira Testi (Maksimum Ozdeger)

Hipotez Max-Eigen 0,05

No. of CE (s) Ozdeger istatistik Kritik Deger Prob.**
None 0.503884 7.710406 14.26460 0,4089
At most 1 0.040623 0,456182 3.841466. 0,4994

*0.05 diizeyinde hipotezin reddedildigini gdsterir
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-degeri

Elde edilen sonuglara gore Tiirkiye i¢cin bakildiginda kirilganlik ile issizlik orani ve
enflasyon orani arasinda es biitlinlesme iliskisi vardir.

Es Bitiinlesme Analizleri sonucunda elde edilen es biitiinlesme iligkilerinin
nedenselliklerini ortaya koymak amaciyla Granger Nedensellik  Analizleri
gerceklestirilmistir. Analiz ¢cercevesinde bagimsiz degisken olan issizlik orani ve enflasyon
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oranlarinin bagimh degisken olan kirilganlik skoru ile uzun dénemli iligkisi tespit
edildiginden bu dogrultuda asagida yer alan Tablo 19’da kirilganlik skorunun bagimh
degisken olarak alindig1 Granger Nedensellik Analizi'nin sonuglarina yer verilmistir.

6.5. Granger Nedensellik Analizi

Granger Nedensellik Analizi'nde issizlik ve enflasyon kirilganliin nedeni midir
sorusuna yanit arastirilacaktir. Daha dnceden yapilmis olan gecikme uzunluklar1 alinmis
olup issizlik i¢cin en uygun gecikme uzunlugunun 1 ve enflasyon orani icin ise en uygun
gecikme uzunlugunun 2 oldugu tespit edilmisti.

Istatistiksel olarak anlamli ¢ikan modelde, issizlik ile kirilganlik skoru arasindaki bir
nedensellik iligkisi goriilmezken (Prob>0,05), enflasyonun kirilganlik skorunun nedeni
oldugu gorilmektedir (Prob<0,05).

Tablo 19. Granger Nedensellik Analizi
Bagimli Degisken: Kirillganlik Skoru

Excluded Chi-sq df Prob.
Enflasyon 2.143.267 2 0.0000
Isssizlik 1.989.554 1 0.3698
All 2.206.951 3 0.0002

6.6. Hata Diizeltme Modeli

Uzun donemli iliski degiskenlerin koentegre (esbiitiinlesik) olmasi olarak
adlandirilmaktadir. Koentegrasyonun olusmasi icin serilerin duragan olmasi
gerekmektedir. Duraganligin olusmasi icin ise serilere fark islemi uygulanmaktadir ve bu
uygulama sirasinda uzun donem bilgisinde kayiplar olusabilmektedir. Bu kayiplar1 6nlemek
ve uzun donemli iliskiden sapmay1 ortadan kaldirmak i¢in Hata Diizeltme Modeli (VECM)
uygulanacaktir.

Asagida yer alan Tablo 20’de Hata Diizeltme Modeli'nin olusturulabilmesi igin
gerceklestirilen duraganlik testinin sonuglar1 yer almaktadir. Elde edilen bulgulara gore
Hata Diizeltme Modeli icin olusturulan hata terimi katsayisi 1. Dereceden duragan olmakta
ve model olusturulabilmektedir (prob<0,05).

Tablo 20. Hata Diizeltme Teriminin Duraganhig
t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3,623919 0.0019
Test Kritik Degeri 1% level -2,792154
5% level -1,977738
10% level -1,602074

Asagida yer alan Tablo 21'de ise Hata Diizeltme Modeli yer almaktadir. Elde edilen
bulgulara gore degiskenler icin elde edilen degerler istatistiksel olarak anlamh
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olmaktadir.(Prob (F Statistic <0,05). Ayrica hata terimlerinin katsayisi -1 ile 0 arasinda
olmaldir.

Bulgulara gore degiskenler arasindaki bir birimlik sapmanin %10,44’li bir sonraki
donem diizelmekte ve kisa donemdeki dengesizlik bu sekilde kapanmaktadir. Enflasyon ile
issizligin ise kirilganlik skorunu pozitif bir sekilde etkiledigi goriilmektedir.

Tablo 21. Hata Diizeltme Modeli

Degiskenler Katsay1 SS t-Statistic Prob.
D(Enflasyon) 0,245979  0,029683 0,828671 0.0431
D(issizlik) 0,122133 0,059799 2,042452 0.0354
RESID01(-1) -0,104451 0,049948 -2,091193 0.0699

C 0,002892 0,736929 1,180332 0.0000
R-squared 0,538351 Mean dependent var 0.650000
Adjusted R-squared 0,365233 S.D. dependent var 2,817639
S.E. of regression 2,244877 Akaike info criterion 4,71638
Sum squared resid 4,031579 Schwarz criterion 4,878016
Log likelihood -2,429828 Hannan-Quinn criter. 4,656537
F-statistic 3,10973 Durbin-Watson stat 1,953365
Prob(F-statistic) 0,008861

7. Sonug¢

Bu calismada Tiirkiye'nin ekonomik anlamda kirilganligi belirli indikatorler
belirlenerek incelenmis ve kiiresel anlamda kabul gérmiis kirilganlik skoru ile Tiirkiye'nin
biiyliime orani, enflasyon orani, issizlik orani ve ihracatin ithalati karsilama orani arasindaki
iliskiler ekonometrik analiz yontemleri kullanilarak degerlendirilmis ve bu degiskenlerin
kirilganlik skoruna olan etkileri ele alinmistir.

Bu ¢alismada yapilan analizlerde; bagimli degisken (Kirilganlik Orani) ile bagimsiz
degiskenlerin (Biiyiime Orani, Enflasyon Orany, igsizlik Orani, [hracatin Ithalati Karsilama
Orani) arasinda uzun dénemli bir anlamhilik iliskisi olup olmadigi incelenmistir. Degiskenler
arast uzun donemli anlamliliga bakilmasi i¢in Es Biitiinlesme Analizi yapilmistir. Bunun
sonucunda kirilganhgin issizlik orani ve enflasyon orani ile uzun dénemli anlamlilig
saptanmis olup, aralarindaki iliski ise Granger Nedensellik Analizi ile incelenmistir. Bu
analizin sonucunda ise kirilganlik ile enflasyon orani arasinda bir iliskinin oldugu yani
Tiirkiye‘de yasanan kirilganligin tetik¢isinin enflasyon orani oldugu ortaya ¢ikarilmistir.
Kullanilan Hata Diizeltme Modelinin (VECM) sonucuna gore enflasyon kirillganligin hem
nedenidir hem de enflasyonun etkisi sonucu Tirkiye'de kirilganlik goriilmektedir, fakat
issizlik kirillganligin ne kadar nedeni olmasa da kirilganhig1 etkilemektedir sonucuna
ulasilmistir.

Literatlirde yer alan ve bu calismaya paralellik gosteren ¢alismalarda da, calismaya
konu olan y1l araliklar farklilik géstermesine ragmen Tiirkiye icin kirilganlik anlaminda itici
giic olarak degerlendirilebilecek degiskenlerin enflasyon ve issizlik oldugu goriilmektedir.
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Ulasilan sonuglar incelenen veriler dahilinde literatiirle paralellik gostermektedir. Kirilgan
Besli ve Kirilgan Sekizli siniflandirmalarinin diger iilkeler ile makroekonomik veriler
bakimindan karsilastirilan ve nicel bir degerlendirmeye tabi tutulan Tirkiye'nin kirilgan
siniflandirilmasindan ¢ikmasi icin gergeklestirmesi gereken aksiyonlarin basinda dogal
olarak enflasyonun ve issizligin diisiiriilmesi gelmektedir. Bu tiir ekonomik iyilesmelerin
saglanmasinin temelinde piyasa oyuncularinin giiven duygusu ¢ok énemlidir.
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