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ARTICLE INFO

Bu calismanin amaci, gelir dagilimi esitsizliginin sermaye birikimi ve kapasite kullanimi {izerine
etkisini Hein ve Tarassow (2010) modelini temel alarak Tiirkiye ve Brezilya’nin talep rejimini
belirlemektedir. Calismanin verileri 1988-2019 yillar1 arasin1 kapsamaktadir. Bu ¢aligma her iki iilke
i¢in tasarruf orani, sermaye birikim orani, net ihracat oran1 ve reel doviz kuru denklemlerini ayr1 ayri
tahmin etmektedir. Caligmanin Tiirkiye ve Brezilya ekonomisi igin tahmin sonuglarindan ilki, her
iki tilkede de kar payinin kapasite kullanimu tizerindeki etkisinin negatif oldugunu ileri siirmektedir.
Buna gore her iki ililke ekonomisi de Kaldor- Verdoorn Yasasi’m1 desteklemektedir. Caligmanin
ikinci bulgusu, karlarin sermaye birikimi {izerindeki etkisinin (marjinal esneklik) Tiirkiye i¢in
negatif ve Brezilya icin pozitif oldugunu gostermektedir. Tiirkiye i¢in iicretlerin sermaye birikimi
iizerindeki olumlu etkisini Marx-Hicks etkisi ile agiklamak miimkiindiir. Sonug¢ olarak bu ampirik
bulgular, Tiirkiye’nin talep rejiminin ticret ¢ekisli oldugu, Brezilya’nin talep rejiminin ise ara talep
rejimli oldugunu gostermektedir.
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The aim of this study is to determine the demand regime of Turkey and Brazil based on the Hein
and Tarassow (2010) model, the effect of income distribution inequality on capital accumulation and
capacity utilization. The data of the study covers the years 1988-2019. This study estimates the
savings rate, capital accumulation rate, net export rate and real exchange rate equations for both
countries separately. The first of the estimation results of the study for the Turkish and Brazilian
economies suggests that the effect of profit share on capacity utilization is negative in both countries.
Accordingly, the economies of both countries support the Kaldor-Verdoorn Law. The other result is
that the effect of profits on capital accumulation (marginal elasticity) is negative for Turkey and
positive for Brazil. It is possible to explain the positive effect of wages on capital accumulation for
Turkey with the Marx-Hicks effect. In conclusion, these empirical findings show that Turkey's
demand regime is wage-led, while Brazil's demand regime is intermediate demand-led.

EXTENDED SUMMARY

Research Problem

Research Questions

The model defines demand regimes by associating the effect
of the increase in profit shares (decrease in wage shares) on

In this study, the effect of functional income distribution on
capacity utilization and capital accumulation has been
examined, and the determination of demand regimes of
Turkey and Brazil has been analyzed. To do this, the study
estimates the demand regime of Turkey and Brazil from
1988 to 2019 using annual data based on the model
developed by Hein and Tarassow (2010).
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investments with the capacity utilization rate. The fact that
the demand regime can be determined is important in terms
of directing the macroeconomic policies to be implemented
in that economy to the right channel. In addition, the results
obtained from the capacity utilization, capital accumulation
(investment), net export and exchange rate models to be
estimated have important effects in terms of interpreting the
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dynamics of the economies. The first of these is to
determine whether wages or profits dominate in terms of
capacity utilization. Secondly, it determines the effect of
exchange rates on net exports. Net trade balance is an
important issue for countries aiming to grow. Therefore,
when making a devaluation decision or determining the
balance of exchange rates, it is necessary to investigate
whether this decision will have positive effects for that
economy.

Literature Review

In the empirical literature, models that predict the effect of
income distribution on aggregate demand (ie growth) are
divided into 'structural’ and 'aggregate' (Blecker, 2016). The
effects of the increase/decrease in the share of capital on
each total demand element are calculated and the demand
regimes are interpreted. In the aggregate approach, the
effect of the profit share (wage share) on demand, capital
accumulation and capacity utilization is estimated and the
demand regimes on which the countries are based are
determined. The additive approach has some advantages
over the structural approach. With the structural approach,
only the effect of the increase in the profit share on the
investment decisions of the capitalists is estimated.
However, in the additive approach, it is possible to estimate
the effect of the increase in the profit share (decrease in the
wage share) on both the investment decisions of the
capitalists and the effect of the workers on the production.
For this reason, our study adopted the additive approach. In
empirical studies on Turkey, the demand regime was
obtained with a wage leader (Onaran and Galanis (2013),
Boliikoglu (2019), Kurt (2020) etc.). De Jesus, Araujo, and
Drumond (2017) study found that Brazil has a profit-led
demand regime, while Teixeira, Missio and Dathein (2022)
study found that Brazil's demand regime is wage-led. The
scarcity of studies using the additive approach in
determining Turkey's demand regimes is important in terms
of contributing to the literature. It also contributes to the
literature as it is the first study to compare the income
distribution and economic growth of the economies of
Turkey and Brazil, which are similar to each other in the
economic and political process.

Methodology

The savings rate, capital accumulation rate, net export,
productivity and real exchange rate equations used in the
Hein and Tarassow (2010) model are estimated separately
for Turkey and Brazil. The study covers the years 1988-
2019 for Tirkiye and Brazil. In the first stage of
econometric analysis, ADF unit root test was performed for
unit root analysis of all series. Since our series are stationary
at different degrees, the existence of a cointegration
relationship between the series was determined by Pesaran
et al. (2001) ARDL model and boundary test approach are
tested. The validity of ARDL estimation results was
checked with bounds tests, it was concluded that there was
a valid cointegration between the series and long-term
estimations were also interpreted. In the third stage,
diagnostic tests were performed to measure the reliability
and robustness of the models, and according to the results
obtained, it was determined that there were no serial
correlation, changing variance, specification and normality
problems. In addition, to test whether the estimated
parameters are stable or not, the CUSUM test has been
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performed and it has been proven that the parameter
estimates meet the stability condition since the estimates
remain within the confidence limits. In the last stage, the
statistically significant coefficients obtained from the model
estimations were substituted in the elasticity of capacity
utilization to profit share and the elasticity of capital
accumulation to profit share, and demand regimes for
Turkey and Brazil were obtained. If both elasticities are
obtained as negative values, the wage-led demand regime is
interpreted as a profit-led demand regime if both are
obtained as positive values (Hein and Tarassow, 2010). In
addition, if a higher profit share leads to a lower capacity
utilization rate but a higher capital accumulation rate, an
intermediate demand regime emerges (Hein, 2014 and Hein
and Tarassow, 2010).

Results and Conclusions

The first of the estimation results of the study for the
Turkish and Brazilian economies suggests that the effect of
profit share on capacity utilization is negative in both
countries. Accordingly, as the profit share increases (as the
wage share decreases) labor productivity will increase, less
output per unit worker reduces the capacity utilization.
Therefore, the empirical results of the study support the
Kaldor-Verdoorn Law by showing the existence of a
positive relationship between the falling wage share and
capacity utilization. Secondly, in the study, the effect of
profits on capital accumulation (marginal elasticity) was
found to be negative for Turkey and positive for Brazil. One
of the reasons why marginal elasticity is negative for Turkey
is that capitalists consider wages rather than profit when
making investment decisions. It is possible to explain the
positive effect of wages on capital accumulation with the
Marx-Hicks effect. On the other hand, in Brazil, although
the effect of profits on capital accumulation is positive and
the net foreign trade effect is negative, the net effect is
positive. This finding shows that both capitalists and
workers are approximately equally weighted in the
Brazilian economy and thus has an intermediate regime,
positioned between the profit-led and wage-led demand
regime. Thirdly, according to the net export equation
estimated separately for Turkey and Brazil, it shows that
both economies do not fulfill the Marshall-Lerner condition.
Finally, the empirical findings of the study show that
Turkey's demand regime is wage-led, while Brazil's demand
regime has an intermediate demand regime.

1. Giris

1980 sonrasi uygulanan neo-liberal (ana-akim) politikalar
esasinda uluslararasi rekabeti arttirmak ic¢in maliyetlerin
diistiriilmesi fikrine dayanmaktaydi. Bu yaklasima gore,
iiretim icinde licretlerin paymi ve dolayistyla maliyetleri
diigirmek, daha fazla yatirim artisina ve ekonomik
biiyiimeye neden olacaktir. Bu politikalarin uygulanmasi
neticesinde, reel iicretler azalmis olmasina karsin, hem
ekonomik biiyiime Ongdriilen diizeyde artmamis hem de
gelir dagilimi tcretlilerin aleyhine esitsiz bir sekilde
dagilmistir (Stockhammer ve Lavoie, 2013). Oysa ana-akim
yaklasim, emegin ve sermayenin gelir icindeki nispi
paylarmin degismeyecegini varsaymasi nedeniyle, gelir
dagiliminda bir bozulma olmayacagini da ileri siirmektedir
(Kurt, 2020:734-35). Ulke ornekleri incelendiginde ise
gelismis ve gelismekte olan iilkelerde emegin gelirden
aldig1 pay siirekli olarak diismiis ve gelir dagilimi
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calisanlarin aleyhine bozulmustur. Kiiresel diizeyde
biiylime oranlari, sermaye birikimi ve verimlilikteki diisme,
neo-liberal politikalarin  sorgulanmasini  beraberinde
getirmistir. Bu baglamda, karlar lehine yeniden dagilim
politikalarinin ekonomik biiyiime saglamadaki basarisizligi,
gelir dagilimi esitsizligi ile ekonomik biiyiime arasindaki
iligkiyi aragtirmanin 6nemini de ortaya koymaktadir.

Ana akim makroekonomik modeller, ekonominin talep
yoniinden ¢ok arz yoniine vurgu yapmakta ve talebin arzi
takip edecegini varsaymaktadir. Bunun aksine Rowthorn
(1981), Dutt (1984), Taylor (1985), Blecker (1989),
Bhaduri ve Marglin (1990) tarafindan gelistirilen ve gelir
dagiliminin 6nemine vurgu yapan Post-Keynesyen/Post-
Kaleckiyen modeller iicretlerin hem maliyetleri hem de
talebi etkileyen ikili roline dikkat g¢ekmektedirler. Bu
modeller, ana-akim modellerin aksine, talep-yanl
modellerdir. Talep-yanli modellerde iicretlerin iki temel
rolii bulunmaktadir. ki isciler agisindan, iicret paylarmin
artmasi tiiketim tzerindeki pozitif etkisi toplam talebi
etkilemektedir. Ikincisi ise, icretleri maliyet unsuru olarak
goren kapitalistler, yatirim karar1 alirken ticretlerin kapasite
kullanim1 ve sermaye birikimi {izerindeki etkisini dikkate
almaktadirlar. Buradan hareketle icretler ve karlar
arasindaki yeniden dagilimin bir yandan tiiketim talebi (ya
da tasarruf) tizerindeki etkileri, diger yandan iiretim
maliyetleri ve dolayisiyla birim karlar yoluyla firmalarin
yatirimlart iizerindeki etkileri 6nem arz etmektedir. Buna
gore gelir dagiliminin toplam talep (biiylime) iizerindeki
etkisi, tasarruf ve yatinm fonksiyonlarmndaki parametre
degerlerine bagli olarak elde edilmektedir Eger kar
paymdaki artisin (iicret paymdaki azalis) yatirim ve net
ihracat Ttzerindeki pozitif etkisi, iicretlilerin tiiketim
iizerindeki negatif etkisinden daha baskinsa kar payi
arttikca hem kapasite kullanim orani hem de sermaye
birikim orani artmaktadir. Bu durumda toplam talep “Kar
Cekisli” aksi durumda ise “Ucret Cekisli” olarak
nitelendirilmektedir (Hein ve Vogel, 2007). Dolayisiyla
gelirin emek ve sermaye arasindaki dagiliminin talep rejimi
iizerine etkisi, sermaye birikimi ve kapasite kullanimi
tizerinden belirlenmektedir.

Bu ¢aligmanin amaci, gelir dagilimi esitsizliginin sermaye
birikimi ve kapasite kullanimi {izerine etkisi yoluyla talep
rejimini belirlemektedir. Talep rejiminin belirlenebilir
olmast o eckonomide uygulanacak makro iktisadi
politikalarin dogru kanala yonlendirmesi agindan énem arz
etmektedir. Bunun yani sira tahmin edilecek olan kapasite
kullanimi, sermaye birikimi (yatirim), net ihracat ve doviz
kuru modellerinden elde edilen sonuglar ekonomilerin
icinde bulundugu dinamikleri yorumlamak agisindan da
onemli etkilere sahiptir. Bunlardan ilki kapasite kullanimi
acisindan {icretlerin mi ya da karlarin m1 baskin oldugunu
belirlemektir. Ucretlerin baskin oldugu bir ekonomide
kapitalistler yatinm Kkararlarini, maliyetlerini minimize
edecek sekilde alirken; karlarn baskin oldugu bir
ekonomide kapitalistler yatirim kararlarini, gelirlerini
maksimize edecek sekilde almaktadir. Ikinci olarak ise
doviz  kurlarinin  net ihracat {izerindeki etkisini
belirlemektedir. Net ticaret dengesi bliylimeyi hedefleyen
iilkeler i¢in Onemli bir husustur. Dolayisiyla iilkelerin
devaliiasyon karar1 alirken ya da d6viz kurlarinin dengesini
belirlerken bu kararin, o ekonomi i¢in olumlu etkilerinin
olup/olmayacagi konusunun arastirilmas: gerekmektedir.
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Bu ¢alismada gelir dagiliminin talep rejimi tizerine etkisini
incelemek amaciyla Hein ve Tarassow(2010) tarafindan
gelistirilen model kullanilmaktadir. Bu teorik model,
Blecker (1989) ve Bhaduri-Marglin (1990)’in agik ekonomi
Post-Kaleckiyen béliigim ve biiyiime modellerine
dayanmakta olup talep rejimini, sermaye birikimi ve
kapasite kullanimi iizerinden agiklamaktadir. Bu ¢alisma,
gelir dagilimi esitsizliginin kapasite kullanim1 ve sermaye
birikimi {izerine etkisini Hein ve Tarassow(2010) modeline
dayandirarak, Tirkiye ve Brezilya’nin talep rejiminin
belirlenmesini amaglamaktadir. Caligmada Tiirkiye ile
birlikte Brezilya’nin tercih edilmis olmasimnin nedeni, her iki
iilkenin de yiiksek dis borglara sahip olmasi, istikrarsiz
ekonomik kosullar ve siyasal istikrarsizliklar bakimindan
benzerlikleridir (Golgek ve Golgek, 2020). Calismanin
temel motivasyonlarindan biri de ilgili literatiirde, Tiirkiye
ve Brezilya’nin talep rejimlerinin karsilastirildigi baska bir
¢alismanin bulunmamis olmasidir.

Calisma su sekilde tasarlanmistir: Calismamizin birinci
boliimiinde, 1988-2019 doneminde Tiirkiye ve Brezilya’nin

makroekonomik gostergeleri ve gelismeleri
incelenmektedir.  Ikinci boliimde, calismada kullanilan
Hein ve Tarassow(2010) modeli detayli olarak

gosterilmektedir. Ugiincii boliimde, iicrete ve kara dayall
talep rejimlerine yonelik olarak yapilan ampirik ¢aligmalara
yer verilecektir. Dordiincii  bolimde ise ¢aligmada
kullanilan yontem, veri, model ve bulgulara yer verilecektir.
Calisma bir degerlendirme ile sonuglandirilacaktir.

2. Tiirkiye ve Brezilya’da Béliisiim Iliskileri

Bu boliimde, gelir dagilimi bilesenlerine iliskin verilere
atifta bulunarak Tiirkiye ve Brezilya’nin makroekonomik
performansima genel bir bakis sunulmaktadir. 1980’lerde
neo-liberal politikalara dayanan Washington Mutabakati ile
birlikte, bircok gelismekte olan iilkeler gibi Tiirkiye ile
Brezilya’da kiiresel ekonomiyle biitiinlesmeye baglamistir.
Her iki iilke, asir1 dis bor¢lanma ve siyasal istikrarsizligin
yol agtig1 iktisadi kosullarda, Washington Mutabakati’nin
dayandig1 serbest ticaret politikalar1 ile ticari ve finansal
serbestlesmeye ge¢mistir (Weeks, 2006; Golgek et al.2020;
Pamuk, 2014). Bu iilkelerde ithal ikameci politikalar terk
edilmis, fiyat/doviz kontrolleri ve ithalat engelleri
kaldirilmig, kamu isletmeleri 6zellestirilmis ve dis sermaye
akimlar1 tesvik edilmistir. Aym1 zamanda ithal ikameci
politikalardan emek maliyetini baskilamaya dayanan
ihracata dayali politikalara ge¢is (Orhangazi ve Yeldan,
2021) daha sonraki yillarda finansal krizlere ve gelir
dagilimmin bozulmasimna neden olmustur. Tiirkiye ve
Brezilya ekonomisi, kiiresel ekonomiyle biitiinlesmesi ve
biiylime modellerinin dig sermaye hareketlerine bagh hale
gelmesiyle, kiiresel finansal ve iktisadi degigmelere daha
duyarli hale gelmistir (Golgek-Golgek, 2020 ve Orhangazi
ve Yeldan, 2021). Diger yandan kiiresel rekabete agik bu
ekonomiler, ulusal gelirin emek aleyhine ve sermaye
birikiminin lehine dagilimia neden olmustur.

1980'lerde Brezilya ekonomisinde yurti¢i ve yurtdisi
tasarruf oranlarindaki azalma finansal (borg) krize
tetiklerken; 1980'lerin sonu ve 1990'larin basi ise tiiketim
harcamalarina dayanan toplam talep artis1, nihayetinde
enflasyona neden olmustur (Baer, 2008; Marquetti, et al.
2020). 1990’larin basinda finansal kaynaklarin iretken
sektoriinden yerel finansal sisteme kaymasi hem yatirim
harcamalarin1 hem de kar payinin sert bir sekilde diigmesine
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neden olmustur. Benzer sekilde ayn1 donemde Tiirkiye’de
hem yatirimlar hem de kar paylari hizla diismiistiir (Sekil 1).
2000-2008 doneminde ise, her iki lilkede kapitalist siniflarin
sermaye birikim orani ve kar paylar1 artmaya baglamistir.
2002 yilinda Brezilya’da Lula Hiikiimeti hem kalkinmaci
hem de neo-liberalizmin unsurlart birlestirdigi iktisadi
yaklagimla bir yandan kapitalist gelirleri destekleyen
politikalar izlerken, diger yandan da sosyal politikalar
uygulayarak yoksullukla miicadele etmeyi amaglamistir. Bu
politikalar neticesinde 2003-2008 doneminde hem {icretler
hem de karlar artmistir. Kar oranlarindaki artig, yatirimlari
arttirrrken  yiiksek {icretlerde tiiketimi tesvik etmistir.
Boylece ekonomik biiyiime, Lula'nin 6nderligindeki,
kapitalist smiflardan sanayi iscilerine kadar kapsayici
olmustur.2007/2008 kiiresel krizin Brezilya ekonomisinde
yol actif1 tahribat nedeniyle (Onaran ve Oyvat,2015)
icretlerin ve karlarin birlikte biiylimesine izin veren
kosullar1 ortadan kaldirmis ve bdylece 2010-2019
doneminde kapitalist sinifin kar orani diiserken, ekonomi
politikasi is¢ilerin gelirindeki kazanimlart korumaya devam
etmistir (Marquetti, et al.2020). Brezilya’da egitimin

yayginlagsmasi, ylksek asgari iicretler ve sosyal
transferlerdeki artig, gelir dagilimindaki esitsizligi
diizeltmistir (Milanovic, 2018:88).
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Sekil 1. Sermaye Birikim Orani ve Kar Pay1 Tiirkiye ve Brezilya (1988-
2019)
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Brezilya ile benzer olarak 2002 yilinda Tiirkiye’de Erdogan
Hiikiimeti iktidara gelmis ve kendisinden 6nce imzalanan
IMF stand-up anlagmasiyla birlikte Avrupa Birligi’yle
biitlinlesme ydniindeki politikalar ve kiiresel likidite
bollugunun yarattig1 dig sermaye akimlar1 ile 2002-2008
doneminde hizli biliylime donemi yasanmustir. Yiiksek
sermaye girisleri sonucunda yasanan kur artis1 beraberinde
ithalat1 da arttirmistir. Ucuz ithalat ise yurt i¢inde tarim ve
sanayinin ithalata bagimli hale gelmesine neden olmustur.
Bu dénemde hem karlar hem de iicretler artmis olmasina
kargin, karlar tiicretlerden daha hizli artis gdstermistir
(Duman, 2019; Yeldan, 2023). Kardaki artiga ragmen
yatirim degerlerinin ekonomik biiylimede etkinsiz olmasi
Tiirkiye’de bagimli finansallasmanin bir sonucu oldugu
disiiniilmektedir (Akgay, 2021). 2002-2013 dénemi kiiresel
likidite bollugunun yaratmis oldugu krediler araciligiyla
geliri olmayan gruplarin borca dayali tiiketimleri ve finansal
olmayan sirketlerin bor¢lulugu artmigtir. 2013 ve sonraki
donemde ise ABD merkez bankasi Fed'in faiz oranlarini
arttiracagimi duyurmasiyla sermaye giriglerinde yagsanan
kesintiler, Tiirkiye’nin sermaye birikim silirecine ket
vurmustur. Nitekim bu bulgu Tiirkiye’de sermaye birikim
stirecinin kar paymdaki artistan ziyade finansallagsmaya
bagli olarak hareket ettigini gostermektedir. Kar paymin
ekonomik biiylimeye etkisinin yetersiz kalmasi sonucu
izleyen 2010-2019 doneminde ise, krizin etkilerin bertaraf
etmeye yonelik politikalar nedeniyle {icretler, tedricen
karlardan daha hizli artig géstermistir (Sekil 1).

1988- 2000 yillar1 arasinda Tiirkiye ve Brezilya’da {icret ve
kar paylar1 incelendiginde (Sekil 2) ise Tiirkiye’de 1988-
1991 doneminde toplamsal isci hareketlerinin gliglenmesi
nedeniyle {iicret paylarindaki yiikselmeyle kar paylar
gerilemis, fakat bu donemden sonra {icret payi, bazi istisnai
yillar hari¢ (1995-1999), 2007/2008 kiiresel krize kadar
stirekli olarak diismiistiir. Kar paylari ise 1990’11 yillarin
basindan itibaren 2007/8 kiiresel krize kadar siirekli olarak
yiikselmistir. Kiiresel kriz sonrasinda ise kar paylar
diismeye baslarken, iicret paylari yiikselmeye baslamustir.
Nihai olarak 2002-2019 doéneminde kar paylari, iicret
paylarindan daha yiiksek gerceklesmistir. Brezilya’da ise
1998-2019 donemi incelendiginde kar paylarmin 1994
yilina kadar yatay seyrederken (yaklasik %50) bu tarihten
sonra sinirli da olsa diisiis trendine girmig ve 2019 yilinda
kar pay1 %42 olarak gergeklesmistir. Ucret paylari ise, 1994
yilina kadar istikrarli olarak yaklasik %350 oraninda
gerceklesirken, bu tarihten sonra az da olsa siirekli olarak
yiikselme trendine girmis ve 2019 yilinda %58 olarak
gergeklesmistir. Brezilya’da 1988-2019 donemi ticret
paylari, kar paylarinin {izerinde gergeklesirken, bu donemde
iicret paylar1 artarken, kar paylar1 azalmigtir. Tiirkiye’de ise
sadece 1988-2001 doneminde iicret paylari kar paylarinin
iizerinde gerceklesirken,2002-2016 doneminde ise Kkar
paylar, icret paylarinin {izerinde gergeklesmistir.
Dolayisiyla incelenen dénemde Brezilya’da gelir dagilimi
kar oranlari nispi olarak diigserken {icret oranlar1 nispi olarak
yiikselmigtir. Tiirkiye i¢in ddnem boyunca {icretler
diiserken karlar artmustir.
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3. Teorik Model: Talep Rejimi

Bu calisma Tiirkiye ve Brezilya’nin talep rejimini, Hein ve
Tarassow (2010) tarafindan gelistirilen model ile
belirlemektedir. Bu teorik model ise, Bhaduri ve Marglin
(1990) ve Blecker (1989)’in agik ekonomi Kaleckiyen
boliigiim ve biiylime modellerine dayanmaktadir. Bu
modeller genel olarak, teknolojik gelisme ve verimlilik
artisini digsal kabul ederek, ilk agsamada fonksiyonel gelir
dagilimindaki degisikliklerin mal piyasasi dengesi ilizerine
etkilerini  dikkate almaktadir. ikinci asamada, gelir
dagilimindaki degisikliklerin verimlilik artig1 tizerindeki
etkisini ele almaktadir. Ugiincii adimda ise, talep ve
verimlilik  rejimlerini  biitiinlestirmekte  ve  gelir
dagilimindaki degisikliklerin genel rejim tizerindeki
etkilerini tartigmaktadir. Bu modeller, devletin ekonomik
faaliyetinin olmadig1, iiretimin ithal girdilere bagli oldugu
ve ¢iktilarin uluslararasi piyasalarda rekabet ettigi diga agik
bir ekonomiye dayanmaktadir. Nominal doviz kuru, para
politikalart ve uluslararasi finansal piyasalar tarafindan
belirlendiginde digsal olarak kabul edilmektedir.

Hein ve Tarassow modeli (2010), bolisiimdeki
degismelerin ekonomik faaliyet ve sermaye birikimi
iizerindeki etkilerini analiz etmek i¢in, devletin ekonomik
faaliyetinin olmadig1 agik bir ekonomide, mal piyasasi
denge kosuluyla baslamaktadir. Buna goére mal piyasast
denge kosulu asagidaki gibidir:

S=I1+X-M) 1)

Denklem 1’de planlanan tasarruflar S, yatirimlar I, ihracat
X ve ithalat M ile gosterilmektedir. Kolaylik saglamasi
icin denklemin her iki tarafi sermaye stoku ile boliinerek
sadelestirilmektedir. Elde edilen yeni mal piyasasi kosulu,
sermaye birikim oran1 (g=I/K) ile net ihracat oran1 (b=(X-
M)/K) toplamimnin tasarruf oranina (o=S/K) esitlendigi
iliskiye dayanmaktadir. Buna gore yeni denklem su
sekildedir:

)

Tasarruflar, sermaye gelirinden saglanan tasarruflar (Syj) ve
iicret gelirinden saglanan tasarruflarin (Sw) toplamindan
olusmaktadir. Sermayeden tasarruf etme egiliminin
iicretlerden tasarruf etme egiliminden daha yiiksek oldugu
varsayillmaktadir. Toplam karlar ([]) sermaye gelirini,

o=g+b
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toplam iicretlerde(W) emek gelirlerini temsil etmektedir. O
halde kapitalistler elde ettikleri gelirlerin s oran: kadar
tasarruf ederken, isciler ise, elde ettikleri gelirlerin sw
kadarin1 tasarruf ederler. Boylece tasarruf orani i¢in olusan
yeni denklem asagidaki gibi gdsterilmektedir:

_ SitSw _ spll+sw (¥ -ID

- = [sw+ (sp—sw)hl= (3

Denklem 3’te yer alan h = [[/[] + W =[]/Y Kkarin gelir
igindeki paymni yani kiar paym, u=Y/Y? ¢iktinin
potansiyel ¢ikti i¢inde pay1 olan kapasite kullanim oranini
ve $ = K/Y? sermaye- potansiyel ¢ikti oranini temsil
etmektedir. Sermaye birikimi (yatirimlar) ise, kar payi,
kapasite kullanim orani ve sermaye-potansiyel ¢iktinin
pozitif bir fonksiyonudur. Hein ve Tarassow (2010)
caligmasinda s;p ve sy, katsayilarni ekonometrik olarak
tahmin edilebilmesi i¢in 3. Denklemin her iki tarafi K /Y ile
carpilarak tasarruf orani denklemi elde edilmektedir:

+ (s — sw)h (4)

Sermaye birikimi, g = I/K, kar payi(h), kapasite kullanim
orani(u) ve sermaye-potansiyel ¢ikt1 oraninin(y) pozitif bir
fonksiyonu olarak gosterilmektedir (Bhaduri ve Marglin,
1990; Hein ve Tarassow, 2010):

g=a+pfu+th+ wy

N

=S
Y w

()

Sermaye birikimi denkleminde yer alan f,7ve w
katsayilar1 pozitiftir. Ayni zamanda bu model, kar payinin
sermaye birikimi iizerinde dogrudan pozitif bir etkiye sahip
olmasi nedeniyle kar g¢ekisli rejime tabi ekonomileri de
temsil etmektedir. Teknik ilerleme ise, yatirim
fonksiyonunda verimlilik artig1 olarak dissal olarak
eklenmektedir (Hein ve Tarassow, 2010). Firmalar i¢in
teknik ilerleme, verimliligi arttirdig1 igin yatirimlar tesvik
etmektedir.

Hein ve Tarassow (2010) modelinde net ihracat orani (b)
denklemi ige asagidaki gibidir:

b=pu+ype” —pu+ kM, (6)

Agik ekonomide Marshall-Lerner kosulunun gecerli oldugu
varsayildiginda reel doviz kuru (e7), net ihracat iizerinde
pozitif bir etkiye sahip olacaktir. Net ihracat oraninin, i¢ ve
dis talebin goreli gelismelerine de bagli olmasi nedeniyle i¢
talep dis talepten daha hizli biiyilirse, net ihracat
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gerileyecektir. Bu nedenle, yurt i¢i kapasite kullanim
oranindaki bir artigin, diger kosullar sabitken net ihracati
olumsuz etkilemesi beklenmektedir. Net ihracat oranini
etkileyen bir diger degisken ise, dis ticaret talebidir (M™").
Dolayistyla, net ihracat orani reel déviz kurunun pozitif,
kapasite kullaniminin negatif ve kiiresel ithalatin artan bir
fonksiyonudur.

Ayrica, Hein ve Tarassow (2010)’un modelinde reel doviz
kuru, kir paymm pozitif bir fonksiyonu olarak ele
alimmaktadir. Reel doviz kuru ile kar pay: arasindaki iligki
asagidaki denklem ile gostermektedirler:

r

> 0.
oh —

e"=v+yh @)

e" =e"(h),

Modelin denge kosulu, tasarruf oraninin kapasite kullanim
oranindaki bir degisiklige, yatirnm ve net ihracat
oranlarindan daha duyarli olmasini gerektirmektedir:
[sW+(sn—sW)h]%—ﬁ+¢>0 (8)

209 sy >

ou ou ou

Kapasite kullanimi1 ve sermaye birikimi denklemleri ise su
sekilde gosterilmektedir:

. _ a+th+wy +pe’ (h) (9)
[Sw+(SH—Sw)h]%—ﬁ+¢
*— {[SW+(51—[—sw)h]%+¢}(a+rh+wyA)+ﬁ1per(h) (10)

[sw+(sp-sw)hs—B+o

Kar paymdaki degisimin kapasite kullanim ve sermaye
birikim oranlar1 iizerindeki etkisi (9) ve (10) numarali
denklemlerden hesaplanabilir:

v T—(sp—sw)y+dy
oh [sW+(sH—sW)h]%—ﬁ+¢

(11)

ag* _ T[[Sw+(SH—SW)h]%+¢}—B (sn—sw)%+[>’¢y

oh [Sw+(SH—Sw)h]%—ﬁ+¢

(12)

Mal piyasas1 dengesinin istikrarli oldugu varsayildiginda
([SW + (SH - SW)h] i — B+ ¢ >0), artan kir paymnn
kapasite kullanimi lizerine etkisi, yatirimlarin(t) ve net
ihracatin (1 de” /0h) pozitif etkisi ile tiiketimin [— (s —
SW) u/v] negatif etkisi olusturmaktadir. Sermaye birikimi
i¢in denklem 12'de goriilebilecegi gibi benzer bir sonug elde
edilmis olup yatirimlarin (T{ [SW + (Sl-[ - SW)h] i + (j)}) ve
net ihracatin (By de”/dh) pozitif etkisi ile tiketimin
[-B (sn — sw) u/v] negatif etkisinden s0z
edilmektedir.'Bu etkilerin her birinin goreli giiciine bagh
olarak, ytikselen bir kar payi, kapasite kullanim ve sermaye

birikimi oranlarinimn artmasina veya bu oranlarin diigmesine
neden olabilmektedir (Tablo 1).

!Kar payindaki artigin (yani iicret payindaki azalisin) kapasite kullanim
iizerindeki etkisi, ayn1 zamanda iicret paylari ile kapasite kullanimi
arasindaki iliskiyle de paralellik tasimaktadir. Ornegin reel iicretlerdeki
azalma, emek verimliliginin diigmesine neden olmaktadir.  Emek
verimliliginin azalmasinin iki 6énemli nedeni vardir: Bunlardan biri reel
dcretlerdeki azalma sonucu, galisan isglicinin verimli diisecektir. Bu
etkiye Kaldor-Verdoorn olarak tanimlanmaktadir. Verdoorn'a (1949)
gore, isgiicli verimliliginin bilyiime orani, ¢iktinin bilyiime orani ile pozitif
olarak iligkilidir. Ikincisi ise reel iicretler diisiik oldugu igin firmalarin
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Tablo 1. Talep Rejiminin Belirlenmesi

Talep rejimi | Ucret Cekisli Ara Rejim Kar Cekisli
du'/dh<0; du/dh<0  du'/dh>0;
dg*/dh <0 dg*/dh>0  dg*/dh >0

Kaynak: Hein ve Tarassow(2010),739.

Buna gore kar paymnm kapasite kullanimi ve sermaye
birikimi {izerine etkisinin negatif oldugu ekonomilerde talep
rejimi  ‘Ucret Cekisli’, bu etkinin pozitif oldugu
ekonomilerde talep rejiminin ise ‘kar ¢ekisli’ oldugu ifade
edilmektedir. Bu etkilerden ilkinin (du*/dh < 0) negatif
ikincisinin (dg*/0h > 0 pozitif oldugu ekonomiler ise
‘ara talep rejimine’ sahiptir.

4. Ampirik Literatiir

Ampirik literatiirde gelir dagilimi ve biiyiime modelleri
iizerine yapilan arastirmalarin ¢ogu, talep rejimlerini
belirlemeye yonelik olarak yapilmaktadir. Bu boliimde,
talep ve biliylime rejimlerinin analiz edildigi ampirik
caligmalar yer almaktadir. Bu ampirik ¢alismalarin ¢ogu
Bhaduri ve Marglin (1990) modeline dayanmaktadir.
Bhaduri ve Marglin (1990) modeli, orta ve uzun vadede
iilkelerin toplam talep ve sermaye birikiminin {icret ¢ekisli
mi yoksa kar c¢ekisli mi oldugunu belirlemeye olanak
tanimaktadir.

Ampirik literatiirde gelir dagilimm toplam talep (yani
biiyiime) lizerindeki etkisini tahmin eden modeller ‘yapisal”
ve “toplamsal” olarak ikiye ayrilmaktadir (Blecker, 2016).
Yapisal modellerde, toplam talep unsurlart olan tiiketim,
yatirim ve net ihracat denklemleri OLS yontemi kullanarak
tek denklemli tahmin edilmekte ve tahmin sonucu elde
edilen katsayilarla iilkelerin rejimlerini belirlemektedir.
Toplamsal yaklasim ise VAR veya VEC yontemlerini
kullanarak kar payinin (iicret paymin) talep, sermaye
birikimi ve kapasite kullanimi {izerindeki etkisi tahmin
edilmekte ve iilkelerin dayandigi talep rejimleri
belirlenmektedir. Toplamsal yaklasimda iicret payinin yerel
talebe ve net ihracatin dahil oldugu toplam talebe etkisini
birbirinden ayirmak miimkiin degilken bu yaklagimla kar
payindaki artigin yatirimi tegvik etmesi ve ¢arpan yoluyla da
tiiketim tizerindeki etkisi tahmin edilebilmektedir.

Yapisal modellere dayanan 6ncii ampirik ¢aligmalardan biri
olan Bowles ve Boyer (1995), 1961-1987 yillar1 arasinda
kar payindaki degisikliklere bagl olarak, talep toplamini
olusturan tiiketim (tasarruf) ve yatinm igin ayri
denklemlerle Almanya, Japonya, UK, USA ve Fransa’nin
kapal1 ekonomi talep rejimini tahmin etmistir. Caligmada
kapali ekonomide biitiin iilkelerin iicret ¢ekisli oldugu, agik
ekonomide ise Fransa, Almanya, Japonya’nmn kar cekisli,
Birlesik Krallik ile Amerikan’in ise {icret c¢ekisli oldugu
bulgusu elde edilmistir. Naastwepad ve Storm (2006-2007)
calismasinda 1960-2000 yillar1 arasinda Fransa, Almanya
Italya, Hollanda, Ispanya ve Birlesik Kralligin talep

emek tasarrufunu amaglayan teknolojik programlar benimsememesidir. Bu
etki ise, Marx-Hicks Etkisi olarak tanimlanir (Stockhammer ve Lavoie,
2013). Hein ve Tarassow (2010) bu durumu statik ve dinamik olgek
ekonomileri ile agiklamaktadir: Toplam talebin, satiglarin ve dolayisiyla
pazarin geniglemesi, artan rasyonalizasyon ve makinelesmeye yol
acacagindan, teknik ilerlemeyi ve verimlilik artigini olumlu ydnde
etkilemektedir.
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rejimlerinin ticret ¢ekisli oldugu, Amerika ve Japonya’nin
talep rejimlerinin ise kar ¢ekisli oldugunu tahmin
etmislerdir. Ederer ve Stockhammer (2008) caligmasinda
ise Avusturalya’nin 1960°l1 yillarda tcret cekisli talep
rejimindeyken 2005°li yillarda kar g¢ekisli talep rejimini
benimsendigi analiz edilmistir. Hein ve Vogel (2007)
benzer bir calismada 1960-2005 yillar1 arasinda OECD
iilkesinin talep rejimini tahmin etmisler ve agik ekonomi
durumunda Fransa, Almanya, Birlesik Krallik ve ABD’yi
iicret ¢ekisli bulurlarken, Hollanda ve Avusturya’nin talep
rejimlerini kér c¢ekigli bulmuslardir. Stockhammer vd.
(2009) Euro bolgesinde bulunan 12 iilkeyi incelediklerinde
1962-2005 yillar1 arasinda hem ulusal diizeyde hem de
toplam ekonomi igin Ttcret ¢ekisli talep sonuglarina
ulagmislardir. Onaran ve Galanis (2013)’in birgok tilkeyi
kapsayan ¢alismalarinda Almanya, Fransa, Italya, UK, US,
Japonya, Tiirkiye ve Kore ekonomilerinin 1960-2007 yillari
arasinda tcrete dayali oldugu; Kanada, Avustralya,
Arjantin, Meksika, Cin, Hindistan, Giiney Afrika
ekonomilerinin ise kara dayali oldugu bulgusu elde
edilmistir. Onaran ve Galanis (2013), 1960-2007 yillarin
kapsayan calismasinda kiiresel o6lgekte diisen iicret
paylarinin ithal mallara olan talebi azaltacagmi ve
dolayisiyla kar cekisli talep rejimine sahip ihracata dayali
bliyimenin egemen oldugu iilkelerde bu durumun
biliylimelerini yavaglatacagmi ileri siirmektedir. Hartwig
2014) caligmasinda ise, OECD filkeleri i¢in fonksiyonel
gelir  dagiliminin  talepteki biiylime {izerine etkisini
aragtirmistir. Calismanin ampirik sonuglarina goére 1970-
2011 OECD bélgesinde talep rejiminin iicret ¢ekisli oldugu
ileri siiriilmistiir. Calismada reel icretteki %]1°lik artigin
tilketimde %28.4 artisa ve ihracatta %16.6 azalmaya neden
oldugu bulgusu, iicretlerin 6nemli bir maliyet unsuru oldugu
ve uluslararasi ticaret s6z konusu oldugunda fiyat rekabetini
azalttig1 dolayisiyla dis ticaret dengesini olumsuz etkiledigi
sonucu elde edilmistir.

Toplamsal modellere dayanan ampirik ¢aligmalardan biri
olan Stockhammer ve Onaran (2004)’1n Fransa, Ingiltere ve
Amerika Birlesik Devletleri'ni kapsayan ¢aligmalari (1970-
1997), kar paymnin kapasite kullanim1 ve birikim tizerinde
anlaml bir etkisinin olmadigini ileri siirmektedir. Benzer
sekilde Stockhammer (2007)’in Tiirkiye i¢in yaptiklari
calisma 1965-1997 yillarimi1 kapsamakta olup, sermaye
birikimi ve istihdamin kar gekisli olmadigi ve talep
rejiminin kisa vadede {iicret c¢ekisli oldugu bulgusuna
ulagmiglardir. Kiefer ve Rada (2015) ise 1971-2012
doneminde 13 gelismis OECD iilkesi i¢in talep rejimini
tahmin ettikleri c¢alismalarinda, tim {lkelerde talep
rejimlerinin kar ¢ekisli oldugunu ileri stirmektedir. De
Jesus, Araujo ve Drumond (2017)’in Brezilya i¢in yaptigi
calismalarinda (1970-2008), bu iilkede hem birikim hem de
talep rejimlerinin kar ¢ekisli oldugunu bulmuslardir.
Teixeira, Missio ve Dathein (2022) calismalarinda ise
Brezilya’nin talep rejimini hem yapisal hem de toplamsal
yaklasimla tahmin etmislerdir. Yapisal modellere gore,
2000-2015 yillar1 arasinda Brezilya’nin talep rejimi ficret
cekisli elde edilirken, toplamsal modellerde Brezilya’da
zaman i¢inde karin sikistig1 yani licret payinin artma egilimi
icinde oldugu bulgusu elde edilmistir.

Son donemlerde Post-Keynesyen/Neo-Kaleckiyen
yaklagim cergevesinde talep rejimlerini belirlemeye yonelik
ampirik ¢aligmalarda artis goriilmesine karsin Tiirkiye nin
talep rejimlerinin arastirildigi ¢aligmalar oldukg¢a sinirli
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sayidadir (Bolikkoglu, 2019); Kurt, 2020). Bolikoglu
(2019) calismasinda, 1998-2019 doneminde Tiirkiye’nin
talep rejimini {icret ¢ekisli oldugunu tahmin etmistir.
Calismanin dikkat gekici sonuglarindan biri de kar payinin
yatirim {izerinde higbir etkisinin olmadigi, diger yandan
ekonomik bilylime ve yatirim arasinda pozitif ve anlamli bir
iliski oldugu yoniindedir. Bolikoglu (2019) calismasinda
kar pay1 ile yatirim arasinda iliskinin olmadigi bulgusu,
Onaran ve Galanis (2013)’in Tiirkiye i¢in yaptiklari analiz
sonuglari ile paraleldir. Ayrica Onaran ve Galanis (2013)
calismasinda Tirkiye icin yapilan analizde kar paymin
tiiketim iizerindeki etkisinin negatif oldugu, kér payinin net
ihracat tizerindeki etkisinin ise pozitif oldugu ileri
siriilmistiir.  Calismada tahmin edilen biitiin etkiler
toplandiginda Tiirkiye i¢in talep rejimi iicret ¢ekisli oldugu
ortaya koyulmustur. Tiirkiye i¢in yapilan bir diger énemli
calisma ise, Kurt (2020)’m yaptig1 c¢alismadir. Kurt
(2020)’un Tirkiye’de 1988-2017 doneminde toplam talep
rejimini belirlemeye yonelik c¢alismasinda, fonksiyonel
gelir dagilimi, kapasite kullanimi, sermaye birikimi ve
verimlilik arasindaki iligkiyi incelemektedir. Calismanin
bulgular1, 1988-2017 déneminde kar paylardaki %]1’lik
artisin kapasite kullanimi1 ve sermaye birikimi {izerinde
etkisinin negatif oldugunu ileri siirmektedir. Sonug olarak,
Kurt (2020)’un ¢alismasina gore, Tiirkiye’nin toplam talep
rejimi tcret ¢ekislidir. Calismamizi bu caligmalardan
(Onaran ve Galanis(2013); Boliikoglu (2019); Kurt (2020))
ayrran en Onemli fark Tirkiye ile Brezilya’nin talep
rejimlerinin karsilastirilmis olmasidir. 1980 ve 2000 yillart
arasinda Tiirkiye ve Brezilya ekonomisi 1980l1i yillarin
basinda yabanci yatirimlarin iilkeye gelisini saglamak icin
liberal politikalar uygulamis ayni donemde hem borg
sorunu hem de enflasyonla miicadelede bir dizi piyasa
odakli yapisal reformlar (kamu harcamalarinin azaltilmast,
para arzinin azaltilmasi) uygulanmistir. Sonraki yillarda her
iki iilkede de gergeklesen devaliiasyon beraberinde daha da
artan enflasyon ve bor¢ yiikiine neden olmustur. Bu
baglamda her iki ilkenin enflasyonla miicadelede
basarisizligi, artan bor¢ yiikii, kamu agiklarina ragmen
yabanci sermaye girislerinin 2000°1i yillardan sonra hizli bir
sekilde artmasi her iki ililke ekonomisinin beraber ele
alimmasi1 kagimilmaz kilmaktadir. Nitekim enflasyon
neticesinde i¢ talebin distiriilmesine yonelik uygulanan
politikalar (iicretlerin baskilanmasi) ve yatirimlarin
finansmaninda kullanilan dig kaynaklar her iki iilkenin
tiiketim ve yatirim unsurlarimin incelenmesini beraberinde
ise talep rejimlerinin yorumlanmasi agisindan ¢aligmamiza
referans olmustur. Caligmadan elde edilecek bulgular
ekonomik yapinin benzer oldugu ilkelerde talep
rejimlerinin nasil degisecegi hakkinda c¢ikarim yapmayi
saglayacaktir. Calismamiz, literatiirde ilgili tilkelerin talep
rejimlerinin  birlikte  degerlendirildigi  ¢alismalarin
olmamasi ve literatiirdeki bu boslugu doldurmast agisindan
onem arz etmektedir. Bu ¢aligmanin bir diger katkist ise
diger calismalarda kullanilan yontemlerden farkli olarak
calismamizda ARDL yontemine ek olarak Genigletilmis
ARDL y6ntemi kullanilmastir.

5. Veriler, Degiskenler ve Model

Bu c¢aligmada gelirin emek ve sermaye arasindaki
dagiliminin talep rejimi lizerine etkisini incelemek amaciyla
Hein ve Tarassow (2010) tarafindan gelistirilen model
kullanilmaktadir. Bu teorik model, Bhaduri ve Marglin
(1990) ile Blecker'in (1989) agik ekonomi Kaleckian
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bdliigiim ve bilylime modellerine dayanmakta olup talep
rejimini sermaye birikimi ve kapasite kullanimi iizerinden
aciklamaktadir. Hein ve Tarassow (2010) modelinde
kullanilan tasarruf orani, sermaye birikim orani, net ihracat
orant ve reel doviz kuru denklemleri Tiirkiye ve Brezilya
icin ayr1 ayr1 tahmin edilmektedir. Bu denklemlerden elde
edilen katsayilar ile toplam talep rejimi elde edilmektedir.

Tablo 2. Model Denklemleri

Tasarruf Orani S/Y=s=sy+ (Sl'l - sW)h

Sermaye Birikim Orani g=a+ pfu+th+ wlny

Net Thracat Orant b = u+ plne” — pu + klnM,,,

Reel Doviz kuru Orant Ine" =v+vyh

Calisma, Tirkiye ve Brezilya icin 1988-2019 yillarim
kapsamaktadir. Caligmada kullanilan degiskenlerden kar
payt; isgiicii 6demelerinin GSYIH igindeki oraninin (iicret
paymin) 1°den ¢ikartilmasiyla elde edilmistir. REER (reel
doviz kuru), verimlilik artisi(y) ve Mrow degiskenleri
logaritmik olarak elde edilirken, diger degiskenler ise (S, h,
u, b, g) dogrudan kullanilmigtir. Calismada kullanilan
degiskenlerin nasil tanimlandig1 ve hangi kaynaklardan elde
edildigi EK A’da detayli olarak verilmistir.

Bagimli ve bagimsiz degiskenlerin tespitinden sonra
ekonometrik analizin ilk agamasinda biitiin serilerin birim
kok incelemeleri i¢in ADF birim kok testi yapilmistir. ADF
birim kok test sonuglart EK C’de yer almaktadir. Analiz
edilen zaman serilerinden bagimli degiskenin I(1) olmalar1
durumunda ARDL modeli, bagimli degiskenin I(0) oldugu
durumlarda ise Genigletilmis ARDL modeli
kullanilmaktadir. Geleneksel ARDL yaklagiminda bagimli
degiskenin duragan olmasi durumunda elde edilen es
biitinlesme  dejenere  olabilmektedir. Bu  yiizden
Genisletilmis ARDL 6nerilmistir (Sam vd. 2019).2 Elde
edilen sonuglar dogrultusunda Tiirkiye’de tasarruf orani (s)
ve reel doviz kuru (Inreer) denklemleri ARDL modeli ile
tahmin edilirken, sermaye birikim orani (g) ve net ihracat
oran1 (b) denklemleri Genisletilmis ARDL (A-ARDL)
yontemi; Brezilya’da ise tasarruf orani (s) sermaye birikim
orani (g) ve reel doviz kuru (Inreer) denklemleri ARDL
modeli ile tahmin edilirken, net ihracat oran1 (b) denklemi
Genigletilmis ARDL (A-ARDL) yontemi ile tahmin
edilmektedir.

Degiskenlerin uzun donem iligki analizi i¢in es biitiinlesme
analizinin yapilmasi gerekmektedir. Literatiirde yaygin

Tablo 3. Tirkiye Uzun Dénem Tahmini
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olarak kullanilan Engle ve Granger (1987) ve Johansen
(1988) es biitiinlesme testleri serilerin ayni diizeyde birim
kok igermesi durumunda kullanilmaktadir. Ancak seriler
farkli derecelerden duragan oldugu igin, es biitiinlesme
iligkisinin varligi Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen
ARDL modeli ve sinir testi yaklagimu ile test edilmektedir.
ARDL tahmin sonuglarinin gecerli olup olmadigi siir
testleri (Narayan, 2005) ile kontrol edilmis olup, seriler
arasinda gecerli bir es biitiinlesmenin var oldugu sonucuna
ulagilmigtir. Genigletilmis ARDL sonuglar1 ile tam bir es
biitiinlegsmenin varligina karar verebilmek icin geleneksel
ARDL yaklasiminin 6nerdigi F ve t testine ek olarak Sam
vd. (2019) tarafindan 6nerilen F-testi de kullanilmaktadir.

Ugiincii  asamada ise modellerin  giivenirliligi  ve
saglamliligimi 6lgmek igin tani testleri yapilmistir ve elde
edilen sonuglara gore serisel korelasyon, degisen varyans,
spesifikasyon ve normallik sorunlarinin olmadigi tespit
edilmistir. Ayrica tahmin edilen parametrelerin istikrarlt
olup olmadigint sinamak i¢cin CUSUM testi yapilmis olup
tahminler giiven sinirlar icerisinde kaldigindan parametre
tahminlerinin istikrar kosulunu sagladig1 goriilmiistiir. Tan1
testlerine iliskin sonuglar EK D’de CUSUM grafikleri ise
EK E’de yer almaktadir.

Son asamada ise model tahminlerinden elde edilen
istatistiksel olarak anlamli olan katsayilar 11. ve 12.
denklemlerde yerine konularak Tiirkiye ve Brezilya igin kar
payinin kapasite kullanimi ve sermaye birikimi tizerindeki
etkileri matematiksel olarak elde edilmistir. Buradan elde
edilen sonuc¢lar Hein ve Tarassow(2010) caligmasinda
kullanilan ve ¢aligmamizda bulunan Tablo 1’e gore her iki
iilke icin yorumlanmis ve talep rejimleri belirlenmistir.

6. Ampirik Bulgular

Bu bolimde Tiirkiye ve Brezilya igin tasarruf orani (s),
sermaye birikim orani (g), net ihracat orani (b) ve reel doviz
kuru (Ine" denklemleri ayr1 ayri ARDL ve A-ARDL
yontemi ile analiz edilmis ve uzun donem tahminleri
yorumlanmugtir (Seriler arasinda gegerli bir es biitlinlesme
iliskisi oldugundan uzun donem tahminleri kullanilip
yorumlanmustir). Ayrica her bir denklem igin kisa dénem
tahminleri yani hata diizeltme modeli de analiz edilmis
olup, hata diizeltme katsayist negatif ve istatistiksel olarak
anlamli bulunmustur. Tiirkiye ve Brezilya igin yapilan
ARDL uzun dénem model tahmini sonuglar1 Tablo 3 ve
Tablo 4’te verilmistir.

Bagimsiz Degiskenler s b Ine”
Bagimli Degiskenler Katsay1 p-degeri Katsay1 p-degeri Katsay1 p-degeri Katsay1 p-degeri
h 0.26* 0.000 -0.02 0.389 0.0134*** 0.0034
u 0.40*** 0.006 -0.17%** 0.005
Iny -0.58 0.657
Ine” -2.56** 0.026
InM, o 1.39*** 0.008

0.01*** 0.05** 0.10*

2 Genisletilmis ARDL ile ilgili teorik ve detayli bilgi i¢in bknz Mert ve
Caglar, 2023.
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Bagimsiz Degiskenler s g b Ine”
Bagimli Degiskenler Katsay1 p-degeri Katsay1 p-degeri Katsay1 p-degeri Katsay1 p-degeri
h 0.40*** 0.000 0.58*** 0.000 0.1615*** 0.0016
u 0.13* 0.090 -0.06 0.106
Iny 14.36** 0.023
Ine” -2.14** 0.023
InM,,,, 0.25 0.404

0.01*** 0.05** 0.10*
6.1. Tasarruf Denklemi

Kapali bir ekonomide faktor fiyatlariyla elde edilen milli
gelirin iicret gelirleri ve kar gelirlerinin toplamindan
olustugu varsayilmaktadir. O halde ekonomide olusacak
toplam tasarruf karlardan yapilan tasarruflar ve ticretlerden
yapilan tasarruflar toplami olarak ifade edilmektedir.
Calismamizin bu kismu kapitalist taraftan incelenerek
tasarruf denklemini sadece kar paymin bir fonksiyonu
olarak asagidaki gibi ifade edilmektedir. Oyle ki bu
denklemden elde edilen(s,,) katsayisi ise, ficretlilerin ne
kadar tasarruf ettikleri olarak da yorumlanabilmektedir.

S=f
Sturkey = 0.26h
Shrezitya = 0.40h

Tiirkiye ve Brezilya igin yapilan ¢alisma da kar paymin
tasarruf diizeyleri iizerinde pozitif etkisi oldugu elde
edilmistir (Tablo 3 ve Tablo 4). Tiirkiye i¢in kér paylarnin
tasarruf diizeyi iizerinde marjinal etkisi(s—s,,) 0.26 elde
edilirken, Brezilya i¢in 0.40 oldugu sonucu elde edilmistir.
Bir bagka elde edilen sonug ise Tiirkiye’de kapitalistlerin
tasarruf orani, {icretlilere gore daha yiiksekken; Brezilya’da
kapitalistlerin tasarruf orani, Tirkiye’deki kapitalistlerin
tasarruf oranindan daha yiiksektir. Denklem 11°e gore
—(spp—sw) tiiketim etkisini temsil etmektedir. Buradan
hareketle Brezilya’da tiiketimin iicrete duyarliligi
Tiirkiye’ye gore daha yiiksektir. Bolikoglu (2019)’nun
Tiirkiye tizerindeki ¢aligsmasi da 1998-2018 yillar1 arasinda
sermayedarlar ile ¢alisanlarin tasarruf egilimleri arasindaki
farki (sm — sw) 0.3791 olarak elde etmistir. Onaran ve
Galanis (2013)’in ¢caligmasinda Tiirkiye i¢in emek gelirinin
tilketim tizerindeki etkisi 0.32; sermaye gelirinin tiiketim
iizerindeki etkisi 0.33 elde edilmistir. Bu sonu¢ sermaye
gelirinin 0.32 kadari tiiketiliyorsa kalan 0.67’si tasarruf
ediliyor oldugunu gostermektedir. Kurt (2020)’un
calismasinda ise kardan tasarruf etme egilimi 0.16-0.23
araliginda oldugu ileri siiriilmektedir. Tiirkiye igin
caligmanin bulgulari, Kurt’'un yakin dénem calismasiyla
biiytik 6l¢iide uyumlu goriinmektedir.

6.2. Sermaye Birikimi Denklemi

Sermaye birikim orani (g) denklemi kapasite kullanim
orani, kar payr ve verimliligin bir fonksiyonu olarak
gosterilmektedir.

g=fwhy)
Gturkiye = 0.40u
Gprezitya = 0.13u + 0.58h + 14.36Iny

Elde edilen ARDL sonuglarina goére her iki iilke igin
kapasite kullanim orani(u) sermaye birikim oranim pozitif
yonde etkilemektedir. Kapasite kullanim orani katsayisi
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Tiirkiye igin 0.40 olarak elde edilirken, Brezilya i¢in 0.13
olarak elde edilmistir. Verimlilik degiskenine ait katsayisi
ise Brezilya i¢in anlamli ve pozitif olup, 14.36 elde
edilmistir. Hein ve Tarassow (2010) caligmasinda kapasite
kullanim oranlar1 ve verimlilik arttik¢a firmalarin daha az
maliyetle {iretim yaptiklarina dolayisiyla kapitalistlerin
daha fazla yatirima (sermaye birikimi) tesvik edildiklerini
ileri siirmektedir. Tiirkiye ve Brezilya i¢in elde edilen bu
sonu¢ hem modelimiz olan Hein ve Tarassow (2010)
calismasini hem de benzer sonuglari elde eden birgok
ampirik ¢aligmanin sonuglariyla (Onaran, 2001; Onaran ve
Galanis, 2013; Kurt, 2020) benzerlik gostermektedir. Yine
Kurt (2020)’un Tiirkiye igin yapilan ¢alismasinda Tirkiye
icin kapasite kullanim orani degiskeninin sermaye birikimi
ile arasinda pozitif ve anlamli bir iliski elde edilmistir.
Benzer sekilde Oliveira ve Souza (2017)’nin, Tiirkiye ve
Brezilya’nin dahil oldugu birgok {ilke igin yaptiklari
calismada kapasite kullanim orani ile sermaye birikimi
arasindaki iligki pozitif bulunmustur. Analizimizde sermaye
birimi oran1 ile kar pay1 arasindaki sonuglar incelendiginde,
Tiirkiye i¢in kir paymin sermaye birikimi ilizerine etkisi
anlamli bulunmazken, Brezilya igin ise pozitif ve anlaml
bir iliski bulunmustur.

Tirkiye’de kar payi- sermaye birikim orani arasinda
anlamli bir iligkinin bulunmamasinin nedenlerinden ilki kar
elde etmek gidiisii ile gelen sermayenin bankalar
araciligiyla tiiketici gruplarina kredi olarak dagitilmasi,
iiretken yatirimlar yerine tiiketimin daha ¢ok artmasina; bu
kredilerin yatirim projesi olmayan firmalara (&zellikle
ingaat firmalar1) daha fazla verilmesiyle biiylimenin itici
giiciiniin yok olmasidir. Ikinci olarak Tiirkiye’de sermaye
birikim  siirecinin  kdr paymdaki artistan ziyade
finansallagmaya bagli olarak hareket etmesidir. Nitekim
2008 krizi sonrasi déonemde kar paylarinda artis olmasina
ragmen sermaye birikim orani yasanan sermaye kesintileri
nedeniyle dalgalanmaktadir. Ugiincii olarak elde edilen
karlarin  Tirkiye’de fiiretken sermayeden spekiilatif
sermayeye aktarilmast (fon alim satimi1) kar-yatirim
iliskisinin anlamsizlagmasina sebep olmaktadir. Dolayiyla
Tiirkiye ekonomisi i¢in karlarm arttigi bir trendde
biiyiimeyi saglayan yatirim olgusunun olmamasi (iiretken
sermayenin)  {cretlerin  spekiilatif ~ sermaye ile
miicadelesinde iilke ekonomisi i¢in daha elverigli oldugunu
gostermektedir (Lenger ,2019).

Tiirkiye icin kar paymin sermaye birikimi iizerinde etkili
olmadig1 yoniindeki bulgu, Onaran ve Galanis (2013)’in
bulgulariyla olduk¢a uyumludur. Onaran ve Galanis (2013)
caligmalarinda, iclerinde Tirkiye’nin de yer aldig:
gelismekte olan bir¢ok iilkede kar payinin sermaye birikimi
(yatirim) {izerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisi
olmadig1 bulgusunu elde etmislerdir. Onaran ve Galanis’in
(2013) belirttigine gore finansallasmanin diizeyi arttik¢a
firmalarin briit karlarindan daha yiiksek oranlarda faiz ve
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kar payr oOdemeleri gercekleseceginden, yatirimlarin
finansman1 karlara bagimsiz kalacaktir. Benzer sonucu
Tiirkiye’yi arastirdiklart Bolikoglu (2019) calismasi da
1998-2018 yillar1 arasinda, Kurt (2020) ¢aligmasinda 1988-
2017 yillart arasinda anlamsiz bulunmus olup, karlarin
yatirim tizerindeki etkisi sifir kabul edilmistir. Kar pay1 ve
yatirnm arasindaki istatistiksel iliski Tiirkiye disinda da
bir¢ok iilke i¢inde anlamsiz elde edilmistir. Jetin ve Kurt
(2016) Tayland i¢in yapmis oldugu ¢alismada kar payindaki
gelisimin yatirimlar {izerindeki etkisini 1970-2011 yillar
arasinda anlamsiz bulurken, Hein ve Vogel (2007) ise
Avusturya, Fransa, Almanya ve ABD igin anlamsiz
bulmustur. Elde edilen sonuglardan bir digeri ise Brezilya
ekonomisinde kar paylarmnin sermaye birikim oranlarini
pozitif etkiledigidir. Brezilya ekonomisi biiylimenin
yavagladigi donemlerde yatirimlart tesvik etmek adina
bordro vergilerinde kesinti, enerji tarifelerinde indirim ve
(diisiik) siibvansiyonlu oranlarda uzun vadeli finansman
saglanmast icin yiiksek getirili Hazine tahvillerinin
kalkinma bankasma devredilmesi gibi farkli girisimlerde
bulunmustur. Ayrica Brezilya ekonomisi uluslararasi
rezervleri dnemli miktarda biriktirerek para otoritelerinin
doviz kurundaki soklar1 absorbe etmelerine destek
vermiglerdir (Carvalho ve Rugitsky, 2015). Brezilya
ekonomisinin Tiirkiye ekonomisinin aksine yabanci
sermayeye bagimli kalmamasi, iilke ekonomisi iginde
dinamikleri kullanarak yatirima yon vermesi yatirim igin
o6nemli bir degigsken olan kar paylarinin da etkili olmasini
saglamaktadir. Brezilya’y: arastiran ¢aligmalardan Tomio
(2020) ise yatirim ve kar pay1 arasinda anlamsiz bir iligki
elde ederken, Araujo ve Gala (2011) ve De Jesus, Araujo ve
Drumond (2017) ¢alismalari ise anlamli elde etmistir.

6.3. Net ihracat Denklemi
b = f(InReer,u, InMrow )
beyrkiye = —0.17u — 2.56InReer + 1.39InMrow
byrezitya = —2.14InReer

Tablo’3 ve Tablo 4’teki ARDL uzun dénem model tahmin
sonucglarima gore net ihracat ve reel doviz kuru arasinda
istatistiksel olarak anlamli ve negatif iliski s6z konusudur.
Calismalarin bulgularina gore Tiirkiye’de reel doviz
kurlarinin net ihracata etkisi -2.56 ve Brezilya igin -2.14
olarak elde edilmistir. Elde edilen bu sonu¢ Tiirkiye ve
Brezilya da Marshall-Lerner kosulunun saglamadigini
gostermektedir. Calismanin Tirkiye i¢in bulgusu, Kurt
(2020)’un Tiirkiye igin yaptigi calismanin sonuglariyla
uyumludur. Kurt (2020) ¢alismasinda reel déviz kurunun
net ihracata etkisinin negatif oldugu ileri siiriilmektedir.
Kapasite kullanim orani ile net ihracat arasinda Tiirkiye i¢in
uzun donemde istatistiksel olarak anlamli bir iliski elde
edilirken, Brezilya i¢in anlamsiz bir iligski elde edilmistir.
Net ihracat ile kiiresel ithalat arasindaki iliskiye yonelik
bulgular, Tiirkiye i¢in kiiresel ithalatinin net ihracat1 olumlu
etkiledigini gostermektedir. Elde edilen bu sonug
Tiirkiye’de déviz kurlar1 nedeniyle daha ucuza satilan mal
ve hizmetler diger iilkelerin ithalat talepleri arttik¢ca daha
fazla tercih edildigini gostermektedir. Caligmanin bu
bulgusunun aksine, Tirkiye’nin yer aldigi Onaran ve
Galanis (2013) galismasinda kiiresel ithalatin net ihracat
iizerindeki etkisi anlamsiz bulunurken; Yilmaz (2015)’in
calismasinda kiiresel ithalatin net ihracat {izerindeki etkisi
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negatif bulunmustur. Brezilya i¢in ise kiiresel ithalatinin net
ihracat tizerindeki etkisi anlamsiz olarak bulunmustur.

6.4. Reel Doviz kuru Denklemi

Analiz sonuglarina gore uzun donemde Tiirkiye ve Brezilya
da kar payi reel doviz kurunu pozitif yonde etkilemektedir.
Bu bulguya gore, Post-Kaleckiyen modelin 6ngordiigii gibi
kar payi ile reel doviz kuru arasindaki bu pozitif iligkinin
varligi, birim ithal ara mal maliyetlerinin birim is¢ilik
maliyetlerine oraninin arttigin1  gostermektedir. Boylece
karlardaki artis, mal ve hizmetlerin yurtdis1 fiyatlarmi
arttiracagindan uluslararas1 rekabet giicli kotiilesecek ve
reel doviz kuru artacaktir.

Ine™ = f(h)
Inefyrkiye = 0.013h
Inep,ezityq = 0.16h

Uzun donem tahminine ait Tiirkiye bulgularma gore kar
payindaki her bir artis reel déviz kurunu 0.013 artirirken,
Brezilya bulgularina gore, reel doviz kuru 0.16 artmaktadir.
Dolayistyla kar paymin doviz kurlart iizerindeki etkisi
Brezilya’da daha giiclii oldugu goériilmektedir.

6.5. Talep Rejiminin Belirlenmesi

Tiirkiye ve Brezilya i¢in tasarruf, sermaye birikimi, net
ihracat ve reel doviz denkleminden tahmin edilen katsayilar,
11. ve 12. Denklemlerde yerine konarak talep rejimleri
belirlenmistir. Ulkeler icin modellerden elde edilen
katsayilar, 11. ve 12. Denklemlerde yerine konularak, kar
paymin kapasite kullanimi ve sermaye birikimine olan
duyarliliklari elde edilmistir. Tahmin edilen denklemlerden
elde edilen bu marjinal esneklikler bize Tirkiye ve
Brezilya’nin talep rejimi hakkinda bilgi vermektedir.
Buradan hareketle her iki iilke i¢in hesaplanan katsayilara
ait tablo asagida verilmistir.

Tablo 5. Kar paymdaki %]1°lik Artisin Kapasite Kullanimi ve Sermaye
Birikimi Uzerine Etkisi

Tiirkiye Brezilya
ou*/oh -1.89 -1.24
dg*/0h -0.76 +0.35
Talep rejimi Ucret gekisli talep Ara talep rejimi
rejimi
Mal Piyasas1 Denge . :
Kosulu Dengeli Dengeli

11. ve 12. Denklemlerinin paydas: dikkate alindiginda,
Tiirkiye ve Brezilya igin [SW + (Sl'[ - Sw)h] i -f+¢>
0 olarak elde edilmis olup, mal piyasasi dengesinin istikrarli
oldugu goriilmektedir. Daha oOnceki bolimlerde kar
payindaki degisimin kapasite kullanimi {izerine etkisi
(0u/dh) tg¢ etkiyle agiklanmigtir. Bunlardan Dbirincisi
yatirim talebinin (t) pozitif etkisi, ikincisi tiikketim talebinin
(—(sl—[ - SW) u/v) negatif etkisi, tiglinciisii de net ihracat
yoluyla belirsiz etkiden olusmaktadir. Ugiincii etkinin yonii
bolisiimiin  kaynagina gore pozitif veya negatif
olabilmektedir. Buna gore Tiirkiye igin yapilan model
tahminlerinde, yatirim talebinin pozitif etkisi anlamli olarak
elde edilemediginden denklemde O(sifir) olarak kabul
edilmektedir. Kar paymnin kapasite kullanima olan etkisi
sadece negatif olan tiiketim talebi etkisinden olugmaktadir.
Yani Tiirkiye de kar payi1 arttikca kapasite kullanim
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oranindaki azalma iicretlilerin yeteri kadar gelirden pay
alamamasi neticesinde harcamalarin azalmasi ve iiretimin
tesvik edilememesiyle dogrudan iligkilidir. Brezilya’da ise
Tiirkiye’den farkli olarak pozitif ve anlamli yatirim etkisi
bulunmaktadir(t). Fakat tiikketim etkisi yatirim etkisinden
gorece olarak daha biiylik oldugundan kar pay: arttikca
kapasite kullanimi azalmaktadir. Bir bagka deyisle kar
paylarindaki artisin yatirima olan etkisi iicret paylarmdaki
diisiislin tiiketime olan etkisine gore daha zayif kalmaktadir.
Bu da demektir ki bu iilkelerde kapasite kullanimini en ¢ok
etkileyen iktisadi sinif ticretlilerdir.

Artan bir kar paymnin sermaye birikimi(g) tizerindeki
toplam etkisi, kapasite kullanimina benzer sekilde ii¢
etkinin yoniine ve biiytikliigiine baglidir. 12. Denklemin pay
kisminda yer alan ilk etki olarak nitelendirilen yatirim talebi
(o{lsw + (s = sw)h] >+ ¢}) etkisi, Tirkiye igin
yapilan hesaplamalarda O(sifir) olarak elde edilmistir. Tkinci
etki de Denklem 11°‘den farkli olarak tiikketim talebinin
yaninda kapasite kullaniminin etkisini de igermektedir.
Yine bu etkide negatif olarak elde edilmistir. Yani Tiirkiye
icin yapilan bu analizde kapitalistlerin etkisi ticretlilere
nazaran baskin olamadigi i¢in talep rejimi iicret ¢ekislidir
diyebiliriz. Brezilya’da ise durum tersine donmektedir.
Pozitif ve giiclii yatirnm etkisi tiiketim etkisinden daha
o . 1

baskin oldugu i¢in (T {[SW + (Sl'l — SW)h] -+ ¢} >
B (SH — SW) %) kar payindaki artisin sermaye birikimini
arttirdigini sdyleyebiliriz. Brezilya’da kar payinin kapasite
kullanimina olan negatif etkisi(du*/dh < 0) ve Kar
paymin sermaye birikimine olan pozitif etkisi (du*/dh >
0) nedeniyle ara talep rejimine sahip oldugu gériilmektedir.
Ayrica her iki iilke i¢in de kar paymin reel déviz kuru
iizerinde anlamli bir etkisi olmasina karsin reel net ihracat
etkisinin sermaye birikimi ve kapasite kullanimi iizerinde
etkisi zayif kalmaktadir. Brezilya ve  Tirkiye
ekonomisindeki ¢ogu imalat sektorii, neredeyse tim
gelismekte olan iilkelerde oldugu gibi, ithal ara girdilere ve
Ozellikle sermaye mallarina olduk¢a bagimlidir ve
dolayisiyla doviz kuru deger kaybettiginde birim
maliyetlerde artisla karsi karsiyadir. Elde edilen bu sonug
her iki iilke igin ithal girdi bagimliligini gostermektedir.

Genel rejimin belirlendigi EK B’de yer alan tabloda ise kar
paylarindaki artis devam ettik¢e genel rejimin daraltict mu
genisletici mi ya da bu ikisinin ortast olup olmayacagina
hakkinda bilgi vermektedir. Tiirkiye iicret ¢ekisli talep
rejimine sahip oldugu i¢in bdyle bir ortamda geliri,
kapitalistler lehine dagitmak (kar paylarini arttirmak)
ekonomide daraltict bir etkiye sebep olacaktir. Brezilya da
ise kar paylarinin artmaya devam etmesi ekonomide ya
daraltic1 ya da ara rejimde kalmasina neden olabilmektedir.

Nihai olarak bu calismada; Tiirkiye’nin talep rejimi iicret
cekisli, Brezilya’nin talep rejimi ara talep rejimi olarak elde
edilmistir. Brezilya ekonomisinde tiiketim her ne kadar
onemli bir unsur olsa da tiiketim kadar yatirimlarda
ekonomik biiylime de onem arz etmektedir. Brezilya’da
ozellikle ticretlerin arttig1, tiiketim temelli ekonomik modeli
uygulandigi doneminde tiikketim ve yatirim kendi aralarinda
rekabet etmek yerine birbirini tesvik etmektedir. Ancak yine
de yatinm degerlerinde negatif dalgalanmalarda oldukga
fazladir. Bunun nedeni ise siirekli artan ticretler sonucunda
karin sikigmasi ve iiretici grubun daha az yatirim yapmasina
neden olmaktadir. Tiirkiye’de ise sermaye birikim siireci
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icret kanaliyla saglanmaktadir. Yiiksek iicretler kapasite
kullanim oranmi arttirmakta, yiiksek kapasite kullanimi
tiretim ve istihdami arttirmakta ve yatinm da beraberinde
desteklenmektedir. Bdylece Tiirkiye’nin talep rejiminde
ticretliler daha giiclii konuma gelerek gelecekte de
ticretlerin artmasi yoniinde baski olusturmaktadir.

7. Sonug

Bu c¢aligmada fonksiyonel gelir dagilimin kapasite
kullanim1 ve sermaye birikimi iizerine etkisi incelenmis
olup, Tiirkiye ve Brezilya’min talep rejimlerinin
belirlenmesi analiz  edilmigtir. Calismanin  ampirik
bulgulari, Tiirkiye’nin talep rejiminin iicret ¢ekisli oldugu,
Brezilya’nin talep rejiminin ise ara talep rejimine sahip
oldugunu gostermektedir.

Calismanm Tirkiye ve Brezilya ekonomisi i¢in tahmin
sonuglari, her iki iilkede de kar payinin kapasite kullanim
tizerindeki etkisinin negatif olugunu ileri siirmektedir. Kar
payimnin kapasite kullanin orani iizerindeki negatif etkisine
kargin; Ttcretlerdeki artis, kapasite kullanimini pozitif
etkilemektedir. ~ Buna gore ficretler arttikca isgiicii
verimliligi artacagindan birim is¢i bagina daha fazla ¢iktinin
elde edilmesi kapasite kullanimini  arttirmaktadir.
Dolayisiyla caligmanin ampirik sonuglari, Tiirkiye ve
Brezilya ekonomileri i¢in diisen iicret payi ile kapasite
kullanimi arasindaki pozitif iliskiye varligini gostererek,
Kaldor-Verdoorn Yasast’n1 desteklemektedir.

Calismada, kapitalistlerin tasarruf egiliminin icretlilerin
tasarruf egilimlinden daha yiiksek oldugu bulunmustur.
Kapitalistlerin tasarruf oranlarimin yiiksek ve iicretlilerin
tasarruf oranlarmin diisiik olmasi, tiiketim harcamalar1 ve
toplam talep agisindan {icret gelirlerinin (tiiketimin)
Oonemini gostermektedir. Caligmanin bulgulari, ampirik
literatiirdeki ¢alismalarla (Onaran ve Galanis, 2013; Oyvat,
Oztunali ve Elgin, 2018); Onaran ve Stockhammer, 2007)
biiyiik 6l¢iide uyumludur.

Calismada, karlarin sermaye birikimi {izerindeki etkisi
(marjinal esneklik), Tirkiye icin negatif, Brezilya i¢in
pozitif bulunmustur. Tirkiye icin marjinal esnekligin
negatif olmasinin nedenlerinden birisi, kapitalistlerin
yatirim kararlarini alirken, kardan ziyade ticretleri dikkate
almig olmasidir. Boylece kapitalistler iicretlerin artmasi
durumunda, en az maliyet kuralindan hareketle emek yerine
makine ve teknolojilere yonelmesi sermaye birikimini
artmaktadir. Ucretlerin sermaye birikimi iizerindeki olumlu
etkisini Marx-Hicks etkisi ile agiklamak miimkindiir.
Ayrica ticretlerdeki artisin kapasite kullanimi arttirdigi ve
beraberinde daha fazla iiretim ve yatirima neden oldugu da
bir bagka nedendir. Diger yandan Brezilya da ise, karlarin
sermaye birikimi lizerinde etkisi pozitif ve net dig ticaret
etkisinin negatif olmasma karsin, net etki pozitiftir. Bu
pozitif etkide negatif olan dis ticaret etkisinden biiyiiktiir.
Bu bulgu, Brezilya ekonomisinde hem kapitalistlerin hem
de iscilerin yaklasik olarak esit agirlikta oldugunu ve
boylece kar ¢ekisli ve iicret gekisli talep rejimi arasinda
konumlanarak, ara bir rejime sahip oldugunu
gostermektedir.

Tiirkiye ve Brezilya igin ayr1 ayr1 tahmin edilen net ihracat
denklemi tizerindeki bulgular, her iki iilke i¢in de reel doviz
kurunun ihracat {izerindeki etkisinin negatif oldugunu ve
boylece iki ekonominin de Marshall-Lerner kosulunu
saglamadigint gostermektedir. Dolayistyla Tiirkiye ve
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Brezilya ekonomilerinin ithal girdilere bagimli olmasi
nedeniyle devaliiasyonun net dis ticaret iizerinde beklenen
etkinin ortaya ¢ikmasini engellemektedir. Calismanin bir
diger bulgusuna gore Tiirkiye’de kiiresel ithalatin net
ihracat dengesi iizerinde olumlu etkisi; Brezilya’da kiiresel
ithalatin net ihracat dengesi iizerinde anlamsiz etkisinin
oldugu elde edilmistir. Bu bulgu, Tiirkiye’nin Brezilya’ya
gore daha rekabetci oldugunu da gostermektedir.

Tesekkiir

Makalenin degerlendirme siirecinde, hakemlerin yapmis
oldugu yapici katkilara tesekkiir ederiz. Makaledeki tiim
hata ve noksanlar bize aittir.
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Ucret pay1 ( GSYIH’ya oram1 (Brezilya)

Degisken Degisken tanimi Kaynak
s (tasarruf orani) Briit yurtici tasarruflar (GSYiH’ya orani) World bank
w (iicret pay1) Ucret pay1 (GSYIH’ya orani) (Tiirkiye) AMECO

Penn World Table, 10.0

h (kar pay1)

h=1-w

g (sermaye birikim orant)

briit I rgpna
= brit sermaye olusumu *
g 4 ¥ rnna

Rgdpna ( real GSYTH- 2017 sabit ulusal fiyatlar, milyon $)
Rnna (sermaye stoku - 2017 sabit ulusal fiyatlar, milyon $)

World bank
Penn World Table, 10.0
Penn World Table, 10.0

TurkeYimport

u Kapasite kullanim orani OECD.stats
rgpdna
y y(verimlilik) = rgpena
_emp
rgdpna (real GSYIH- sabit 2017 ulusal fiyatlar) Penn World Table, 10.0
emp (caligan sayisi, milyon) Penn World Table, 10.0
e’ Reel doviz kuru ( TUFE’ye dayal1) Bruegel Datasets
b Net ihracat orani: net ihracat * %
Net ihracat net ihracat:X — M
X Ihracat ( GSYIH’ya orant ) World bank
M Ithalat ( GSYIH’ya oran1 ) World bank
M Mrow: Worldimport - TurkeYimport
o Moo= Worldimport - braZilimport
Worldnpore Kiiresel ithalat World bank
brazilympore Brezilya’nin ithalati World bank
Tiirkiye’nin ithalati World bank

B. Genel Rejimlerin Belirlenmesi

Talep Rejimi Ucret Cekisli Talep Rejimi Ara Talep Rejimi Kar Cekisli Talep Rejimi
ou*/dh < 0; ou*/dh < 0; ou*/dh > 0;
dg*/oh <0 ag*/oh >0 ag*/oh >0
ou™*/dh - - - - + +
ag™/oh - - + - + +
dy*/oh - - - - - +
Genel talep rejimi Daraltic Daraltici Ara-2 Daraltic Aral Genisleyici
Kaynak: Hein ve Tarassow(2010),739.

Ucret cekisli talep rejimi altinda, kir paymndaki bir artigin
kapasite kullanimi, verimlilik artis1 ve sermaye birikimi
denge oranlar1 {izerinde olumsuz bir etkiye sahip olmasi
(Ou**/0h < 0,3g™*/0h < 0ve dy*/dh < 0) genel
talep rejiminin daraltici oldugunu ifade etmektedir. Kar
cekisli talep rejimi altinda ise 3 farkli senaryo
bulunmaktadir. 1ilki kar c¢ekisli talep rejiminde kar
paylarindaki artisin ekonomide daraltici etkiye sahip
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olurken, ikincisi bu etkinin genisletici olmasidir. Ugiinciisii
ise kar payindaki artisin kapasite kullanim ve sermaye
birikim oranlar1 tlizerinde pozitif bir etkiye sahipken,
verimlilik artis1 lizerinde negatif bir etkiye sahip olmasi ve
ekonomilerin ara rejimde kalmasina neden olmasidir. Ara
talep rejimi altinda ise iki alt durum vardir. ilk alt durum
daralticidir. Ara-2 olarak adlandirilan durumda ise, Kar
paymin artmasi, kapasite kullanimi ve verimlilik artist
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denge oranlarinda diisiise, ancak sermaye birikim oraninda

artisa yol agmaktadir.

C. Birim Kok Sonuglar:

a) Tiirkiye Birim Kok Sonuglari

Akdeniz IIBF Dergisi 2023, 23 (2) 236-250

SABITLI MODEL SABITLI VE TRENDLI MODEL
Seri Test Istatistigi Kritik deger * Test Istatistigi Kritik deger *
h -1.1024 -2.9604 -2.0997 -3.5628
d(h) -3.7385** -2.9639 -3.6463** -3.5683
S -1.6018 -2.9639 -5.2343** -3.5628
d(s) -5.4531** -2.9639 -5.3269** -3.5683
_ *%
g By -2.9604 -3.9200%* -3.5628
u -0.5837 -2.9604 -4,0297** -3.5628
ADF Lny _7'4013** -2.9604 -3.3800 -3.5628
Alny ' -2.9639 -7.4203** -3.5683
b -3.8884** -2.9604 -3.8626** -3.5628
INREER -2.0028 -2.9604 -0.2071 -3.5683
AInREER -6.7631** -2.9639 -7.2411*%* -3.5683
LnMow -1.3835 -2.9604 -1.3004 -3.5628
AlnMow -5.5950** -2.9639 -5.7109** -3.5683
**:.05 yanilma diizeyi igin kritik degerler verilmistir.
b) Brezilya Birim Kok Sonuclari
SABITLI MODEL SABITLI VE TRENDLI MODEL
Seri Test Istatistigi Kritik deger * Test Istatistigi Kritik deger *
h -0.9560 -2.9639 -3.0600 -3.5577
d(h) -6.2434** -2.9639 -6.1250** -3.5683
S -2.3210 -2.9571 -2.6207 -3.5577
d(s) -7.3955** -2.9604 -7.2666** -3.5628
g -2.2402 -2.9571 -2.2335 -3.5577
d(g) -6.0196** -2.9604 -5.9323** -3.5628
u -1.9642 -2.9571 -1.9612 -3.5577
ADF d(u) -5.4917%* -2.9604 -5.4603%* -3.5628
Lny -0.9004 -2.9571 -3.7286** -3.5683
Alny -5.2911** -2.9604 -5.2177** -3.5628
b -3.9425** -2.9604 -3.6495** -3.5628
INREER -2.3939 -2.9571 -2.4208 -3.5742
AInREER -4.6567** -2.9604 -4.6559** -3.5628
LnMow -1.5506 -2.9571 -1.3362 -3.5577
AlnMyow -5.4969** -2.9604 -5.6769** -3.5628
**:.05 yanilma diizeyi i¢in kritik degerler verilmistir.
D. Tam Testleri
a) Tiirkiye Tam Testi Sonuglar:
Tasarruf Denklemi Sermaye Birikimi Denklemi | Net ihracat Denklemi Reel Déviz Kuru Denk
. F:0.35 F:0.29 F: 2.099 F: 0.466
Serisel korelasyon (P: 0.70) (P: 0.74) (P=0.14) (P:0.63)
. F: 2.69 F:0.10 F: 2.04 F:3.11
Model Spesifikasyonu (P=0.04) (P:0.75) (P=0.16) (P: 0.093)
Normallik (JB) JB: 6.29 JB: 0.62 JB: 0.41 JB:1.73
(P:0.042) (P: 0.73) (P=0.81) (P: 0.41)
Desi F: 0.075 F:0.35 F: 0.59 F:1.222
cglsen varyans (P: 0.97) (P: 0.87) (P: 0.66) (P: 0.33)

b) Brezilya Tam Testi Sonug¢lari

Tasarruf Denklemi

Sermaye Birikimi Denklemi

Net fhracat Denklemi

Reel Doviz Kuru Denk

Serisel korelasyon

F:4.279

F:3.11

F:0.573

F: 1.652

(P:0.025) (P: 0.065) (P: 0.58) (P-0.23)

Model Spesifikasyons F:0.389 F 184 F3.12 F: 2.040

(P: 0.53) (P 0.267) (P 0.09 (P:0.17)

) JB: 1.379 1B: 1.079 1B:0.93 1B 1.18

Normallik (JB) (P: 0.50) (P: 0.582) (P:0.62) (P: 0.55)
Degieon vamvams F: 1.044 F 087 F113 F:3.10

glyen vary (P: 0.31) (P: 0.52) (P: 0.36) (P: 0.03)
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H.USTUNDAG TUNCA, S.ISIK
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