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Ozet

Bu c¢alismada, Tiirkiye’de makroekonomik istikrarsizligin potansiyel biiyiime hizi
Uzerindeki roli 1960-2006 donemi igin arastilmaktadir. Bu baglamda, Tiirkiye
ekonomisinin potansiyel biiyiime hizi Hodrick-Prescott filtreleme yodntemi ve Uretim
fonksiyonu yaklasimi ¢ercevesinde gelistirilen model ile tahmin edilmeye ¢alisilmistir.
Ayrica, makroekonomik istikrarsizitk ve potansiyel biiyiime arasindaki iliski hem betimsel
(tasviri) hem de ampirik tekniklerle incelenmis olup, elde edilen bulgular, Tiirkiye
ekonomisinde 1970°li yillarin ortasindan 2001 yilina kadar gegen siire zarfinda yasanan
kronik istikrarsizlik siireglerinin, biiytime performanst agisindan énemli kaywplara yol
actigimi géstermektedir. Diger yandan, 2002-2006 doneminde gerceklesen yiiksek biiyiime
performansmn elde edilmesine en temel katkiyt makroekonomik istikrarsizliktaki Kritik
diigiis saglamistir. Ancak, yakin gelecekte, arzulanan yiiksek biiytime performansint devam
ettirebilmek igin, istikrar ortamini korurken hem fiziki hem de beseri sermaye olusumunu
stiratle hizlandirma ihtiyaci kaginilmazdir.

Anahtar Kelimeler: Makroekonomik istikrarsizlvk, Ekonomik biyime, Makroekonomik
politika.
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Chronic Unstability and Potential Growth Rate: Turkish Experience,
1960-2006

Abstract

This study investigates the role of macroeconomic instability on potential growth rate
of output in Turkey over the period 1960-2006. In doing so, it also attempts to estimate the
potential growth rate of Turkish economy over the sample period by using Hodrick-Prescott
filter and model based on production function approach. Descriptive and empirical results
suggest that Turkish economy suffered from a significant output loss during the chronic
instability episodes, between the mid-1970s and 2001. A significant fall in macroeconomic
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instability has provided the main contribution to the achievement of the recent high growth
episode (2002-2006) of Turkish economy. However, in order to continue the desired high
growth performance in near future it is necessary to accelerate both human and physical
capital formation while preserving stability.
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1. Giris

Tirkiye’de makroekonomik ortam 1960’11 yillarda genelde istikrarli olmustur.
Ancak, Tirkiye ekonomisi 1970’lerin ortasindan 2001 yilina kadar gegen siire
zarfinda uygulanan kisa goriislii ve popiilist makroekonomik politikalar neticesinde,
kronik istikrarsizlik siireglerine maruz kalmis ve oldukg¢a diisiik ve oynak biiyiime
performansi sergilemistir.? Ayrica, ayn1 dénemde Tiirkiye ii¢ tane ¢ok siddetli
ekonomik kriz (1978-79’da, 1994’te ve Subat 2001°de) yasamustir. Diger yandan,
2002-2006 doneminde, Turkiye makroekonomik dengelerini giclendirerek
makroekonomik istikrarsizligt Onemli oOlgiide azaltmis ve yiiksek biiylime
performansi elde etmistir.

Bu c¢alismanin temel amaci Tiirkiye’de makroekonomik istikrarsizligin
potansiyel (uzun dénem) biiyiime hiz1 {izerindeki roliinii 1960 sonrasi donem igin
aragtirmaktir. Bu ¢aligmada, ayrica, son donemde yasanan yliksek biiylime
performansinin niteligi ve siirdiiriilebilir olup olmadig1 gelistirilen basit model
cercevesinde incelenmektedir.

Bu calisma dort boliimden olugmaktadir. Caligmanin ikinci boliimiinde,
Tirkiye ekonomisinde ekonomik istikrarsizlik ve potansiyel biiyiime
performansinin tarihsel gelisimi incelenmektedir. Bu bdliimde ayrica Tiirkiye
ekonomisinin potansiyel biiylime oranlar1 Hodrick-Prescott filtreleme yodntemiyle
tahmin edilmeye calisiimistir. Ugiincii boliimde ise, Tiirkiye’de uzun dénem
biliylime hiz1 ve makroekonomik istikrarsizlik iliskisi iiretim fonksiyonu yaklagimi
cercevesinde gelistirilen model ile arastirilmaktadir. Dordiincii ve son boliimde
politika 6nermelerini de iceren ¢aligma sonuglar1 sunulmaktadir.

2 Makroekonomik istikrarsizlik toplam faktér verimliligi (TFV) ve sermaye birikimi iizerinde olumsuz
etkiler yaratarak ekonomik bllyiimeyi negatif yonde etkilemektedir (Bleaney, 1996, Fischer, 1993a, b).
Nitekim kroniklesmis istikrarsizlik siireclerinin bilyiime performansi agisindan onemli kayiplara yol
actig1 birgok iktisatci tarafindan kabul edilmektedir.
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2. Tiirkiye Ekonomisinde Kronik Istikrarsizhik ve Potansiyel Bityiime Hiz1:
1960-2006

Bu boliimde, Tiirkiye ekonomisinde makroekonomik istikrarsizligin potansiyel
bliyiime hizi tizerindeki rolii 1960-2006 dénemi icin incelenecektir. Bu amaca
ulagmak i¢in oOncelikle makroekonomik istikrarsizligin tanimina ihtiyag
duymaktayiz. Bir¢ok ¢alisma makroekonomik istikrarsizlik seviyesini 6lgmek igin
enflasyon orani, déviz kuru degisimleri, kamu ac¢iginin GSMH’ya oran1 ve dis
bor¢larin GSMH’ya orami gibi gostergeler kullanmistir (Bkz. Fisher, 1993a.b;
Bleaney, 1996). Bu makroekonomik istikrarsizlik gostergelerinin herhangi
birisindeki veya birkac tanesindeki artis makroekonomik istikrarsizligin artmasi
anlamina gelmektedir (Bkz. Ismihan, 2003:12).

Tiirkiye ekonomisinde makroekonomik istikrarsizlik ve potansiyel (trend)?®
bliylime performansinin tarihsel gelisimini incelemek amaciyla, Sekil 1’de
ekonomik biiylime (gY) ve makroekonomik istikrarsizlik endeksinin (MII) 1960—
2006 donemi boyunca fiili ve uzun dénem (trend) gelisimi gosterilmektedir.®
Potansiyel biiyiime oranlar1 Hodrick-Prescott (HP) filtresi kullanilarak elde edilen
trend reel GSYIH serisinden hesaplanmustir.>® Makroekonomik istikrarsizlik
seviyesini Olgmek amaciyla gelistirilen makroekonomik istikrarsizlik endeksi,
istikrarsizligin temel gostergesi sayilan enflasyon oranmin yanm sira doviz kuru
degisimi, biitce aci1g1 ve dis bor¢larin milli gelire orani kullanilarak olusturulmus ve
0 ile 1 arasinda bir deger almaktadir (Ismihan, 2003:214-5). Endeks degerinin
yiikselmesi istikrarsizlik seviyesinin yiikselmesini gostermektedir.

% [ktisat yazimmn genelinde oldugu gibi, bu calismada da potansiyel biiyiime orami ve trend biiyiime
orani aynt anlamda —yani uzun dénem bilyiime hizini temsilen- kullanilmistir. Ancak, bu tanimlar
arasinda 6nemli teknik farklar bulunmaktadir (CBO, 2004: 1-2).

# Cahismada kullanilan degigkenlerin tanim ve kaynaklar1 Ek-1"de sunulmustur.

® Bu calismada hesaplanan Hodrick-Prescott (HP) trendleri Ravn ve Uhlig (2002) ¢aligmasinda
sunulan 6neri dogrultusunda ilgili filtrenin yumusatma (smoothing) parametresinin (A) 6.25 dgerini
aldig1 kosulu altinda hesaplanmustir.

® Bu kisa makalede uzun dénem bityiime hizininimn tarihsel seyrinin belirlenmesinde yéntem segimi
iizerinde durulmanmistir. Ancak, Hodrick-Prescott filtresinin potansiyel (trend) GSYIH nin tahmininde
yontem olarak kullanilmasinin alternatif yontemlere goére Onemsenmesi gereken avantaj ve
dezavantajlar1 bulunmaktadir (Bkz. CBO, 2004). Fakat unutulmamas: gereken nokta ise, potansiyel
GSYTH tahmininin zor oldugu ve tiim yéntemlerin belli 6l¢iide hata marjlar1 icerdigidir.
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Sekil 1°de gosterilen istikrarsizlik ve biiytime iliskisini -TUrk ekonomisinin
istikrarsizlik stireglerini dikkate alarak- (¢ alt dénem itibariyle 6zetleyebiliriz.

1960-1975 Donemi

Tirkiye ekonomisinin 1960’1 yillarindaki makroekonomik ortami genelde
istikrarli olmustur. Makroekonomik istikrarsizligin temel gdstergesi sayilan
enflasyon orami Tirkiye’de, bu donemde, kalkinmakta olan {ilkelerle benzer
diizeydeydi. Fakat, 1970’11 yillarin basindan ortasina kadar gegen siire zarfinda -
Ozellikle yogun kamu yatirim harcamalarindan dolayi- mali dengeler bozulmaya ve
dolayisiyla makroekonomik istikrarsizlik ylikselmeye baglamigtir. Bu tespitler Sekil
1’de gosterilen biiylime oran1 ve makroekonomik istikrarsizlik endeksinin tarihsel
seyrinden de agikca goriilmektedir.

Sonug olarak, Sekil 1’den goriildiigli lizere, bu donemde potansiyel (trend)
biiylime hiz1 %5-%6 civarinda gergeklesmistir.

1976-2001 Donemi

Bu donemde gorev yapan hiikiimetlerin bircogu uzun yillar boyunca sagliksiz
ekonomik politikalar izlemis ve bu politikalarin sonucunda yiiksek biit¢e agiklari,
asir1 borg birikimi, yiiksek ve oynak enflasyon oranlari ortaya ¢ikmustir. Sekil 1°den
goriildiigi tizere 1976-2001 doneminde makroekonomik istikrarsizlik seviyesi
genelde yiikselmis ve Tiirkiye ekonomisi i¢in kronik bir problem olmustur.” Ayrica,
bu doénemde olusan mali dengesizlikler ve yiiksek enflasyon oranlarini siddetli
ekonomik krizler takip etmistir.®

724 Ocak 1980 programu ile Tiirkiye ekonomisi disa agilmig ve devletin ekonomideki rolii degismistir.
Ayrica, 1980-1986 doneminde, yani askeri yonetimin hiikiim siirdiigii (1980-1983) ve bazi siyasi
yasaklarin devam ettigi donemde (1984-1986), 1970’lerin sonuna kiyasla daha istikrarli bir ekonomik
ortam elde edilmistir. Ancak, bu donemde uygulanan istikrar politikalari ¢ergevesinde bazi kesimlerin
(tarim ve tcretlilerin) gelirlerinde 6nemli diisiisler gozlemlenmis ve bu durum 1987 sonrasi donemde
kamu harcamalarini 6nemli dl¢iide artirmustir. Nitekim, 1987 sonrasinda makroekonomik istikrarsizlik
yeniden yiikselmeye baslamistir (Bkz. Sekil 1). [Daha detayh bilgi icin Ismihan (2003) ve orada atifta
bulunulan kaynaklara bakiniz.]

8 Ayrica belirtmek gerekir ki, 1970°1i yillarin sonunda yaganan makroekonomik istikrarsizlik siireci ige
doniik sanayilesme doneminde gergeklesirken, 1980’lerin sonunda baglayan ve 1990’11 yillarda devam
eden siire¢ diga agik donemde ger¢eklesmistir. Buna ragmen, bu makroekonomik istikrarsizlik
stireglerinin ortak unsurlari mali ve siyasi istikrarsizliklar olmustur.

76



Ismihan | Kronik Istikrarsizlik ve Potansiyel...

Bazi hiikiimetler, o6zellikle krizlerden sonra, ekonomide yeniden istikrar
ortamint saglamak igin ¢esitli istikrar programlarini uygulamaya koymus ancak,
cogunlukla siyasi nedenlerden dolayi, bu hiikiimetler ekonomide gecici bir
rahatlama gordiikten hemen sonra genelde ya bu istikrar politikalarini ertelemisler
ya da tamamen uygulamaktan vazge¢mislerdir. Ayrica, bu hiikiimetler ve halefleri
¢ogu zaman popiiler ve kisa goriislii makroekonomik politikalari, 6zellikle gelir
dagilimi ile ilgili politik baskilar1 azaltmak ve neticede oy oranlarini korumak veya
artirmak amaciyla siirdiirmiislerdir (Ismihan, 2003).

Sekil 1. Tiirkiye’de Makroekonomik Istikrarsizlik ve Biiyiime Hizi: 1960-2006

LI B B I B

60 65 70 75 80 85 90 95 00 05

—— MIl —— Ml (HP Trend) |

a. Makroekonomik Istikrarsizlik Endeksi (MII)
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b. Reel GSYIH Biiyiime Hiz1, %, (gY)

Kaynak: MII, gY ve HP trend degerleri, Ek-1’de tamim ve kaynaklari sunulan degiskenler kullanilarak yazar
tarafindan hesaplanmigtir

1976-2001 doneminde yasanan kronik makroekonomik istikrarsizlik siiregleri
Tiirkiye ekonomisinin potansiyel biiyiime performansi agisindan ¢ok olumsuz
olmustur. Bu durum Sekil 1°de acik¢a goriilmektedir. Ozellikle, yakin zamanda -
1980°’li yillarin sonlarinda ve 1990°l1 yillarda- yasanan makroekonomik
istikrarsizlik siireci diisiik ve oynak ekonomik biiylime performansina yol acmustir.
1990’11 yillarda yasanan makroekonomik istikrarsizlik siirecinin ayirt edici 6zelligi
ise hizla artan ve siirdiirilemez noktaya varan bir i¢ bor¢ dinamiginin meydana
gelmesidir.® Nitekim, 1960-1975 déneminde %5-%6 civarinda olan potansiyel
biiylime hizi, 1990’1arin sonlarinda %2 ’lere kadar gerilemistir (Bkz. Sekil 1).

o Tiirkiye’de 1989 yilinda sermaye hareketleri serbestlestirilmis ve yine aynt donemde bazi
diizenlemeler yapilarak biitge aciklarinin sermaye giriglerine dayali borglanma yoluyla finansmaninin
onii agilmistir. Bu ortam igerisinde, Tiirk hiikiimetleri 1990’11 yillar boyunca kisa vadeli ve yiiksek
faizle borglanarak popiilist ve kisa goriislii (miyopik) ekonomik politikalar uygulayarak asiri ic
bor¢lanmaya neden olmustur. Bu istikrarsiz siire¢ neticesinde 1990’larin ikinci yarisinda giderek
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2002-2006 Donemi

Subat 2001 krizinden sonra uygulanan istikrar politikalari makroekonomik
dengelerin diizelmesine yaramustir. Ornegin, Tiirkiye, 2002-2006 doneminde,
enflasyonu diisiirmekte oldukc¢a basariliydi ve 1970’lerin ortasindan sonraki
dénemde enflasyon ilk defa 2004 yilinda tek haneli rakama inmistir. Bu donemde
elde edilen makroekonomik performansa ulagsmada kurumsal ve yapisal reformlar,
elverigli dis siyasi ve ekonomik ortam, AB’ye tam iiyelik perspektifi gibi unsurlar
da oldukga etkili olmustur (Ismihan ve Metin-Ozcan, 2006a). Sekil 1’den goriildiigii
tizere 2001 sonrasi donemde makroekonomik istikrarsizlik énemli Olgiide azalmig
ve bu gelisme belirsizlikleri Onemli Olgiide azaltarak yiiksek biiyiime
performansinin elde edilmesine temel katkida bulunmustur. Sonu¢ olarak bu
donemin sonunda potansiyel biiylime hizi %6-%6.5 civarlarina ulasmistir (Bkz.
Sekil 1).

Bu donemde yiiksek biiyiime hizi ve istikrarli ortamin istihdami arzu edilen
oOl¢iide artirmamis olmasi biiyiik hayal kiriklig1 yaratmistir. Nitekim son yillarin en
temel sorunu issizlik olmustur (issizlik orani1 bu donemde %10 civarinda kalarak
diren¢ gostermistir). Diger yandan, 2002-2006 doneminde Turkiye 6nemli boyutta
cari agik vermistir.'® Ancak, kullanilan dis kaynaklarin yatirimlari artirict etkisinin
olmamasi (Bulutay, 2007:51) gelecek i¢in kaygilandirici bir gelisme olmustur.

3. Istikrarsizik Ve Uzun Donem Biiyiime iliskisi: Uretim Fonksiyonu
Yaklasim

3.1 Model

Bu calismanin temel amacit makroekonomik istikrarsizligim uzun dénem
biliylime hiz1 iizerine olasi etkisini belirlemektir. Bu amag¢ dogrultusunda iiretim
fonksiyonu yaklasim®  cercevesinde asagidaki Cobb Douglas modeli
olusturulmustur.

agirlasan i¢ borg faiz 6demeleri Tiirkiye ekonomisinin mali dengelerini -ve makro istikrari- ¢ok ciddi
bir sekilde bozmustur (Bkz. Ismihan, 2003).

10 Tiirkiye’nin cari agik probleminin analizi i¢in Bulutay (2007) ve Ozatay (2006) ¢alismalarina
bakilabilir.

1 Uretim fonksiyonu yaklasim ve bazi uygulamalar: icin bkz. Sturm ve dig. (1998), Aschauer (1989a)
ve Ghura (1997).
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Yt — e670+L91Zn+192221-¢—...-¢—9,112ml Kta Htﬁ (1)

Burada Y; = reel GSYIH (Cikt1); K, = fiziki sermaye stoku; H; = beseri
sermaye;”? o (B) parametresi, ¢iktiin fiziki (beseri) sermayeye gdére olan
esnekligini temsil etmekte ve Z; (i=1,2,...m) disa agiklik, arastirma ve gelistirme
harcamalari, makroekonomik istikrarsizlik gibi {iretim (gikt1) diizeyini
etkileyebilecek degiskenlerden olusabilmektedir.™**

Veri bulunabilirligi, teknik (ekonometrik) kisitlar™ ve daha énceki ¢alismalarin
sonuglarini dikkate aldigimizda asagidaki log-dogrusal modeli olusturabiliriz.

InY, =6, + O, MIl, + 6,0PEN, + o InK, + gInH, (2

Burada MII=makroekonomik istikrarsizlik endeksi; OPEN= disa a¢iklik, InX =
X degiskeninin dogal logaritmasini temsil etmekte ve diger degiskenler ise daha
once tammlandigr gibidir."® Burada 6,*100 ve 6,*100, swrastyla, ¢iktinin MII’ya

ve OPEN’e gore olan yari-esnekliklerini [semi-elasticity] temsil etmektedir.
3.2 Ampirik Sonuglar

Denklem (2)’deki Cobb Douglas modeli -degiskenlerin muhtemelen duragan
olmamasi1 ve igsellik problemlerinin iistesinden gelebilmek i¢in- Johansen es
biitiinlesme (Johansen, 1988) teknigiyle tahmin edilecektir. Ancak, bu analizden
once, her bir zaman serisinin birim kok igerip igermediginin kontrol edilmesi
gereklidir. Tablo 1’de sunulan birim kdk (ADF) test sonuglar1 InK disindaki tiim

12 Denklem (1)’de sunulan Cobb-Douglas iiretim fonksiyonu egitimin roliinii de (beseri sermaye
icerisinde) icermektedir. Beseri sermaye’nin tanimi Ek-1"de sunulmustur.

1% Dis rekabete agiklik, makrockonomik istikrarsizlik (enflasyon, biit¢e agiklar1 vb. gostergeler) ve
teknoloji yayilimi gibi ekonomik politika ile ilgili degiskenler biiylimenin 6énemli belirleyicileri olarak
genel ilgi gormekte ve genellikle ampirik olarak desteklenmektedir (Bkz. Burnside ve Dollar, 2000,
Easterly ve Rebelo, 1993, Fischer, 1993a, b, Grossman ve Helpman, 1991, Ismihan ve Metin-Ozcan,
2006h, Aschauer, 1989a, b, ve Togan, 2003).

14 Makroekonomik istikrarsizlik hem toplam faktér verimliligi (TFV) hem de sermaye birikimi
tizerinde olumsuz etkiler yaratarak ekonomik biiylimeyi negatif yonde etkilemektedir (Bleaney, 1996,
Fischer, 1993a, b). Denklem (1)’de sunulan Cobb-Douglas Uretim fonksiyonuyla sadece birinci (TFV
Uzerindeki) etkiyi 6lgebiliriz, ikinci etki dolayli (sermaye birikimi iizerinden) oldugundan bu basit
modelle dlgemeyiz.

1% Mesela diisiik gozlem sayisi ¢oklu es biitiinlesme analizleri iizerinde degisken sayisi agisindan
kisitlamalar yaratmaktadir.

18 Ek-1"de tiim verilerin tanimlar1 ve kaynaklar1 ayritistyla sunulmaktadir.
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serilerin birinci dereceden entegre [I(1)] oldugunu, baska bir deyisle birim kdk
icerdiklerini gostermektedir.

Sekil 2’de InY, InK ve InH serilerinin tarihsel seyri gosterilmektedir. Bu
sekilden agikca goriildiigli tizere LnK’ nin analiz dénemi boyunca seyri, beklendigi
tizere, InY ve InH ile benzerlik gostermektedir. Ayrica, Kwiatkowski-Phillips-
Schmidt-Shin  (KPSS) ve Elliott-Rothenberg-Stock (ERS) DF-GLS testlerinin
sonuglart InK’nin I(1) oldugunu desteklemektedir. Sonu¢ olarak tiim serilerin
birinci dereceden entegre oldugunu giivenle sdyleyebilir ve es biitlinlesme analizini
rahatlikla yapabiliriz.

Tablo 1. Birim Kok Test Sonuglari

ADF Testi
Degiskenler Diizey Birinci Fark
Trendsiz Trendli Trendsiz

InY -0.887317 (0)° -2.568480 (0) -7.451546 (0)*®
InK -1.441434 (1) -2.463676 (1) -1.905439 (0)
InH -1.073871 (0) -1.189200 (0) -6.987083 (0)*
OPEN -1.049645 (0) -1.796132 (0) -5.521642 (0)*
Ml -1.761891 (0) ¢ -8.265677 (0)*

@ Parantez i¢indeki rakamlar Schwarz Bayes Kriteri (SBC) tarafindan segilen uygun (optimal) gecikme
uzunluklaridir. (Maksimum gecikme uzunlugu=2).

®Yildiz (*), birim kék bos hipotezinin %5 anlamlilik diizeyinde reddedildigini géstermektedir (MacKinnon, 1996).
®MII serisi deterministik bir trende sahip degildir (Bkz. Sekil 1). Dolayisiyla, bu degisken igin ADF testi sadece
trendsiz model kullanilarak verilmistir.
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Tablo 2. Johansen Eg biitiinlesme Analizi

Es biitiinlesme rank (r) Testi

Oz degerler 0.44472 0.37926 0.16855 0.03482
Bos Hipotez r=0 r<i r<2 r<3
Iz Istatistigi 58.05" 31.36 9.90 1.59
Max Istatistigi 26.69" 21.46 8.31 1.59
Es biitiinlesme sonuclart (r=1)

InYy InK LnH Mil Sabit Terim
B> 1 -0.294 -1.180 0.306 -0.166
Hipotez Testleri® X3(u) u p-degeri
InK i¢in anlamlilik testi 8.94 1 0.00
InH igin anlamlilik testi 5.04 1 0.02
MII igin anlamlilik testi 4.94 1 0.03

& % (**) bog hipotezin %3 (%10) anlamlilik diizeyinde reddedildigini gostermektedir (Osterwald-Lenum, 1992,
Tablo 1)

b Standartlastirilmis 6z vektorti.
¢ Uzun donem dislama testi (Bkz. Hendry ve Juselius, 2001).

Denklem (2)’de gosterilen model dogrultusunda ilk 6nce, bes degiskenli [InY,
InH, InK, MII, OPEN] es biitiinlesme modeli olusturulmus fakat bu modelin tahmin
sonuglarinda LnK ve OPEN degiskenleri istatistiksel olarak anlamli bulunmamustir.
Model ayrica (Phillips-Hansen) FM-OLS teknigi ile tahmin edilmis ve, bu defa,
sadece OPEN degiskeni anlamhi ctkmamustir.”” Bu sonuclar 1s1ginda OPEN
degiskeni ¢ikarilarak dort degiskenli yeni model olusturulmustur. Tablo 2’de bu
modelin -es biitiinlesme analizi- sonuglar1 sunulmustur.*®*°

1 Ampirik sonuglar yer kisidi nedeniyle sunulmamistir. Sonuglart gdrmek isteyenler yazardan
isteyebilir.

8 Bu caligmada, Hendry ve Juselius (2001) takip edilmis ve es biitiinlesme uzayinda sabit terim
sinirlanarak ve trend terimi olmadan Johansen teknigi uygulanmusgtir.

19 Akaike Bilgi 6lgiitii ve Schwarz Bayes Kriterini dikkate alarak modelin gecikme uzunlugunu 2
olarak kabul edilmistir.
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Sekil 2. LnY, InK ve InH: 1960-2006
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Tabloda sunulan Iz ve Max testlerinin sonuglar1 beklendigi gibi dort degisken
arasinda sadece bir tane uzun donemli (es biitiinlesme) iliski oldugunu
gostermektedir. Tablo 2’den goriildiigii lizere Johansen es biitiinlesme analizi uzun
dénem iiretim fonksiyonunu asagidaki gibi tahmin etmektedir:

InY =0.17-0.3IMIl +0.29InK +1.18InH 3)

Yukaridaki denklem, analiz dénemi icinde, reel GSYIH nin makroekonomik
istikrarsizliktan negatif yonde, beseri ve fiziki sermaye olusumundan ise pozitif
yonde etkilendigini gostermektedir. Bu sonuglar teorik beklentilerle uyumludur.®
Ayrica, Denklem (3)’teki sonuglardan anlasilacag tizere Tiirkiye ekonomisi 1960-
2006 doneminde dlcege gore artan getiri (o +p>1) 6zelligi tasimaktadir. 2 Bu
sonug yeni (igsel) biiylime modellerinin (6rnegin Lucas, 1988) ongoriileri ile tutarl
bir sonugtur.?

Denklem (2)’deki model ayrica FM-OLS teknigi ile tahmin edilerek asagidaki
sonugclara ulagilmigtir;

InY =0.26-0.31MIl +0.30InK +1.17InH 4)

Sonu¢ olarak, FM-OLS ve Johansen metodu tarafindan tahmin edilen
katsayilarin arasinda 6nemli bir fark bulunmamaktadir.”® Bu da elde edilen
sonuglarin giivenilir oldugunu gostermektedir.?*

20 Tiim degiskenler modelde istatistiksel olarak anlamli goziikmektedir (Bkz. Tablo 2).

21 Olabilirlik Orani (LR) testi uygulandigi zaman élcege gére sabit getiri dnsavi %5 anlamhiik
diizeyinde reddedildi.

22 jesel biiyiime modellerinin detayli analizi icin bkz. Barro ve Sala-i-Martin (1995).

% Tiim degiskenler modelde istatistiksel olarak da anlamli bulundu. Ayrica, FM-OLS sonuglar: da
Olgege gore artan getiri dzelligini desteklemekte ve yine dlgege gire sabit getiri dnsavi %5 anlamlilik
diizeyinde reddedildi.

Siradan en kiigiik kareler (OLS) yontemiyle elde edilen sonu¢ ise InY=0.82-
0.32MI1+0.41LnK+0.92LnH olup makroekonomik istikrarsizligin tahmin edilen katsayisi li¢ yontemle
de -0.30 civarinda ¢ikti. Ancak, beseri ve fiziki sermaye katsayilar arasinda 6nemli farkliliklar goéze
carpmaktadir. OLS yontemi igsellik vs. gibi problemlerden etkilendiginden dolay: Johansen ve FM-
OLS sonuglarindan farkli tahmin sonuglar1 vermistir. Zaten, bu ¢aligmada oldugu gibi, Johansen ve
FM-OLS yontemlerinin tercih edilmesinin en énemli nedenlerinden birisi de bu yéntemlerin i¢sellik
problemi gibi sorunlarin iistesinden gelmeleridir.
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3.3 Ampirik Sonuclar Cercevesinde Istikrarsizlik ve Biiyiime Iliskisi

Denklem (3)’de sunulan iiretim fonksiyonundan modelin 6ngoérdigii uzun
donem biiylime orani agagidaki gibi hesaplanabilir:

g,y =0.299, +1.189,, —31AMII 5)

Burada @,,, modelin tahmin ettigi reel GSYIH daki biiyiime iz (%); gy
fiziki sermayenin biiylime oran1 (%); ¢, beseri sermayenin biiylime orami (%); ve

AMIIl  makroekonomik istikrarsizlik endeksindeki (yillik) degisimi temsil
etmektedir.

Denklem (5)’1 kullanarak Tiirkiye ekonomisinde biiylimenin kaynaklarini analiz
edebiliriz. Bu denklemin sag tarafindaki ii¢ terim, modelin tahmin ettigi biiylimeyi
(9ym) meydana getiren Ug belirleyici unsuru (kaynagi) gostermektedir: 1) fiziki
sermayedeki bilylimenin katkis1 [0.29* g, ]; 2) beseri sermayedeki bilylimenin
katkist [1.18*%Q,, ]; 3) makroekonomik istikrarsizliktaki degisimin katkis1 (-
31* AMII).

Asagida Denklem (5)’i kullanarak Tirkiye’de makroekonomik istikrarsizligin
bliylime hiz1 {izerine etkilerini belirlemeye c¢alisacagiz. Bu amag¢ dogrultusunda,
Tablo 3’te, alt donemler itibariyle, Turkiye ekonomisinde biylme ve biyimenin
kaynaklar1 sunulmustur.

Tablo 3. Tiirkiye Ekonomisinde Biiyiime ve Kaynaklar1

Dénem Ortalamalari Buytime Biiyiimeye Katki®® Fark
Dénem o' gé g8 AMIP Ovm K H AMIL Ov-Oym
1960-1975 55 67 26 -0.013 54 1.9 3.0 0.4 0.1
(36.2%) (56.4%) (7.5%)
1976-2001 35 52 26 0.025 3.8 15 3.0 -0.8 -0.3
(40.1%) (80.8%) (-21%)
2002-2006° 7.2 33 13 -0.122 6.3 1.0 1.6 3.8 0.9

(15.2%) (24.9%)  (60%)

? Yillik (ortalama) biiyiime orani (%).

® Y1llik (ortalama) degisim.

¢ Modelin tahmin ettigi biiyiime hizina katkilar1 gostermektedir (Bkz. Denklem(5))

¢ Yuvarlamadan kaynaklanan kiigiik farklar ortaya ¢ikabilir.

¢ 2002-2006 donemindeki fark (gv-gym) diger dénemlere nazaran daha yiiksek ¢ikmustir. gym hesaplanirken
model [Denklem (5)] disindaki diger etkenlerin rolii (6rnegin dis ekonomik ortamin etkisi) hesaba
katilmamustir. 2002-2006 donemindeki farkin diger kosullardaki onemli degisikliklerden kaynaklanmig olmasi
muhtemeldir (Bkz. Bélim 2).
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Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanmistir.

1960-1975 doneminde makroeckonomik ortam genelde istikrarli olmus ve
biliylime hizi1 bu durumdan zarar gérmemis hatta az da olsa olumlu etkilenmigtir
(Bkz. Tablo 3). Ancak, 1976-2001 déneminde istikrarsizlik genelde yiikselmis ve
Turkiye ekonomisi i¢in kronik bir problem olmustur. Tablo 3’ten goriildiigii tizere,
bu dénemde yasanan kronik makroekonomik istikrarsizlik yillik ortalama biiyiime
hizin1 ylizde 0.8 puan azaltmustir. Diger yandan 2002-2006 doneminde izlenen
makroekonomik politikalar, ekonomik istikrarsizligi onemli derecede azaltarak
yiiksek biliylime performansinin elde edilmesine en onemli katkiyr saglamistir.
Gercekten de bu donemde makroekonomik istikrarsizliktaki disiisiin gergeklesen
ortalama biiyiime hizina (%7.2) katkis1 yiizde 50°den fazla olmustur (Tablo 3).25:%
Ayrica, Tablo 3’de goze carpan diger sonuc¢ ise hem fiziki hem de beseri
sermayenin bilylime hizlar1 daha dnceki donemlere kiyasla diisiik gergeklesmistir. 2
Dolayisiyla sermaye olusumunun biiyliimeye katkisi son donemde oldukca az
olmustur. Yine de, umut verici ve beklenen bir sekilde 2005-2006 yillarinda
sermaye -Ozellikle fiziki sermaye- artis hizlar1 yiikselme egilimi gostermeye
baglamustir (gx= 5.4% ve g4=1.8%).

Ancak, yukaridaki model cer¢evesinde 2006 sonrasi orta ve uzun donem
blylime performansi agisindan kaygi verici olan makroekonomik istikrardaki
degisimin biliylime hizina katkisinin ¢ok az ya da hi¢ olmayacak olmasidir. Bunun
nedeni Sekil 1’den agikga goriildiigii tizere 2006 yilinda ulasilan makroekonomik
istikrarsizlik seviyesinin 0.126 puan ile 1970’lerin ortasindaki seviyeye yaklagmis
ve 1960’larin ortalamasi olan 0.050 puana ulagmak igin ise gereken toplam farkin (-
0.076) mutlak deger olarak 2002-2006 doneminde gergeklesen yillik ortalama
farktan (-0.122) bile kiigiik olmasidir.?® Bagka bir deyisle 2006 sonrasi donemde
makroekonomik istikrar ortamindan biiylime hizina ¢ok fazla direkt katki beklemek
aritmetik olarak miimkiin degil. Diger yandan istikrarli ortamin 2006 sonrasi

% 2002-2006 déneminde makroekonomik istikrarsizliktaki diisiigiin modelin tahmin ettigi biiyiime
hizina katkisi yiizde 60 (3.8 puan) olmustur.

%6 Bu sonuglar Boliim 2’deki gézlemlerle ayni dogrultudadar.

2" Bu dénemde beseri sermayenin artig hizinin yavaglamasinin temel nedeni istihdamdaki artigin diigiik
olmasidir.

%8 2002-2006 déneminde gerceklesen performansla, makroekonomik istikrarsizlik sadece bir yilda
aritmetik olarak makul seviyelere -mesela 1960’lardaki ortalamaya- ¢ekilebilir (hatta sifirlanabilir!).
Pratikte ise bunun ¢ok kolay olmadig: bilinmektedir.
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donemde sermaye birikimini hizlandirarak biiylimeye dolayli katki yapmasini
bekleyebiliriz (Bkz. ismihan, 2003).%

Herseye ragmen, 2002-2006 doneminde gergeklesen yiizde 7.2°lik biiylime
performansina oniimiizdeki yillarda ulasmak hi¢ de kolay olmayacaktir. Bu tespiti
Denklem (5)’i kullanarak destekleyebiliriz. Oldukca iyimser varsayimlar altinda
(9«= 6.7%, gn=2.6% ve AMII= -0.015)*° 2006 sonrasi bes yillik dénemde (2007-
2011) model tarafindan tahmin edilen biiylime hiz1 sadece yiizde 5.5°dir. Bu da
yiizde 7.2’nin hayli altindadir.®

Tirkiye gibi onemli yapisal degisimler i¢inde olan bir Ulkede basit (ya da
gelismig!) model ¢ercevesinde gelecege yonelik (trend) biliylime hizi tahmini
yapmak hi¢ de kolay bir is degildir. Zaten yukarida sunulan hesaplamada da -ve bu
calismanin genelinde- bdyle bir amag¢ gilidiilmemistir. Bu hesaplama sonucunda
gosterilmek istenen tek sey Tiirkiye’de arzulanan yiiksek biiyiime performansini
devam ettirebilmek i¢in hem fiziki hem de beseri sermaye olusumunu hizlandirma
(ve makroekonomik istikrari siirdiirme) ihtiyacinin kagmilmazligidir.

4. Sonug ve Politika Onermeleri

Bu kisa makalede Tiirkiye’de makroekonomik istikrarsizlifin potansiyel
biliylime hiz1 lizerindeki rolii 1960-2006 dénemi i¢in arastirilmistir. Elde edilen
bulgular, Tiirkiye ekonomisinde 1970°li yillarin ortasindan 2001 yilina kadar gecen
sire zarfinda yasanan kronik istikrarsizlik siireclerinin potansiyel biiylime
performansi agisindan 6énemli kayiplara yol agtigini géstermektedir. Diger yandan,
2002-2006 doneminde gerceklesen yiiksek bilyliime performansinin elde edilmesine
en temel katkiyr makroekonomik istikrarsizliktaki kritik diisiis saglamistir. Ancak,

2 Makroekonomik istikrarsizlik hem 6zel sektor hem de kamu sektorii sabit sermaye yatirimlarin,
farkli kanallardan olumsuz etkilemektedir. Ornegin istikrarsizlik seviyesindeki bir artis belirsizligi
artirarak 6zel sektdr yatirimlarini azaltmaktadir. Diger yandan, istikrarsizlik seviyesindeki bir artig
hiikiimetin gelir ve harcamalari iizerinde olumsuz etki yaparak (enflasyondan dolayr vergi kaybi,
emisyon kazanglarmin azalmasi, faiz yiiki etkisi, v.s.) kamu yatirimlarin1 azaltmaktadir (Bkz.
Ismihan, 2003, Ismihan ve dig., 2005). Dolayistyla, makroekonomik istikrarsizlik seviyesi énemli
o6lciide azaldikca sermaye olusumunun —yavas da olsa- hizlanmasi beklenmektedir.

% Bu varsayimlar altinda gy ve gy Tablo 3°deki en yiiksek degerlere ulagiyor ve makroekonomik
istikrarsizlik bes yilda 1960’larin ortalamasina g¢ekiliyor.

%1 2002-2006 déneminde gergeklesen (ortalama) biiyiime hizimin modelin tahmininden yiizde 15 daha
fazla oldugunu da hesaba katarsak bu varsayimlar altinda ulasilabilecek biiylime hiz1 yiizde 6.3’ diir ve
bu da yiizde 7.2 nin yaklasik yiizde 1 puan altindadir.
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yakin gelecekte, yiiksek biiyiime performansinin kalict bir sekilde devam
ettirebilmek icin, hem fiziki hem de beseri sermaye olusumunu siiratle hizlandirma
ihtiyac1t kagimilmazdir. Bu baglamda, politika olusturanlar, arastirma ve gelistirme,
egitim, saglik ve altyapi gibi biiyiimenin lokomotifi olan kamu harcamalarina
oncelik vermelidir. Ayrica, istihdam ve fiziki sermaye olusumunu hizlandirabilecek
cagdas kalkinma stratejileri (ve reformlar) siiratle hayata gegirilmelidir. Ancak, tim
bu konularda karar verilirken makroekonomik istikrar ile uyumlu adimlar
atilmalidir. Maalesef, 2006 ortasinda yasanan calkanti ve 2007 yilinda istikrar
agisindan 6nemli kayiplara yol agan siyasi gerginlikler, se¢im ortami ve olumsuz
dis etkenler (Diinya ekonomisindeki olumsuz gelismeler), Tiirkiye ekonomisinin
halen 6nemli risk ve kirilganliklar tasidigini acikca gostermektedir. Sonug olarak,
Tirkiye’nin ekonomik ve siyasi istikrardan taviz verme liksi yoktur. Bilakis
istikrar ortamini giiclendirecek adimlar atilmalidir.
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Ek-Veri Tanim ve Kaynaklari

Y: GSYIH (1998 fiyatlariyla, milyar TL). Kaynak: a)1960-1967 dénemi: Ismihan ve Metin-
Ozcan (2006b) b) 1968 sonrasi dénem: Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK).

K: Fiziki sermaye stoku (1998 fiyatlariyla, milyar TL). Kaynak: Ismihan ve Metin-Ozcan
(2006b). ismihan ve Metin-Ozcan (2006b) calismasinda fiziki sermaye stoku araliksiz envanter
yéntemi ile 1960-2004 donemi i¢in hesaplanmustir. Son iki y1l (2005 ve 2006), bu ¢alisma baz alinarak

giincellenmistir.

H: Beseri sermaye stoku. Literatiir genelinde beseri sermaye H=hL seklinde ifade edilmekte olup,
burada L istihdam edilen isgiiciinii temsil etmekte h ise egitim degiskeni olup ¢alisan basina egitim
diizeyini temsil etmektedir (Bkz. Ismihan ve Metin-Ozcan, 2006b). Ismihan ve Metin-Ozcan (2006b)
calismas1, 1960-2004 dénemi igin, ¢alisan basina egitim diizeyini su sekilde hesaplamistir: h = €',
burada s 15 yas ve istil (yetiskin) niifusun ortalama egitim siiresini ve r ise egitimin getirisini temsil

etmektedir. Son iki yilin degerleri, bu galisma baz alinarak hesaplanmigtir.

L: Istihdam (istihdam edilen kisi sayis1). Kaynak: a)1960-1987 donemi: Bulutay (1995) b) 1988

sonrasi donem: TUIK.

OPEN: Disa aciklik orani, dis ticaretin (ithalat+ihracat) GSYIH’ya orani (%). Kaynak: TUIK.
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MII: Makroekonomik istikrarsizlik endeksi (macroeconomic instability index). Bu endeks
makroekonomik istikrarsizlik seviyesini Olgmek amaciyla olusturulmustur. MII, beseri gelisme
endeksi (HDI) metodu kullanilarak hesaplanmakta ve enflasyon orani, kamu agiginin milli gelire orani,
dis borcun milli gelire oran1 ve doviz kurundaki degisim (mutlak deger) gostergeleri kullanilarak
hesaplanmustir. Bu metodu kullanmaktaki temel amag tiim gostergeleri ortak araliga doniistiirmektir.
Yani, ilk 6nce, her gosterge i¢in, mesela x gostergesi i¢in, en kiigiik ve en bilyiik degerler [min(x) ve
max (x)] belirlenerek, ilgili gostergenin her bir gézlemi i¢in bu araliktaki konumu belirlenmektedir [(x
gostergesinin t yili degeri-Min (x))/(Max(x)-Min(x))]; diger bir deyisle, bu dort gostergenin tim
gozlemleri igin O ile 1 arasinda bir sayr (endeks degeri) elde edilmektedir. MII endeksi, dort
istikrarsizlik gdstergesinden elde edilen dort alt endeksin basit ortalamasi alinarak hesaplanmaktadir.
M|, kullanilan hesaplama metodundan dolayi, O ile 1 arasinda bir deger almaktadir. Makroekonomik
istikrarsizlik endeksi seviyesindeki bir yiikselme (azalma) ilgili donemdeki makroekonomik
istikrarsizlik diizeyinin artmas1 (azalmasi) anlamina gelmektedir. Kaynak: ismihan (2003, 2005).
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