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Bir ekonomide yeri doldurulamaz tek sermaye, ekonomik ajanlar arasindaki giivendir.

OZET

Bir ekonomik sistemin saglikli igleyebilmesi sadece reel faktorlere bagh degildir. Ayn1 zamanda
digsal faktorlere de baghdir. Digsal faktorlerin basinda, giiven, sadakat, dogru sdyleme vb. degerler
gelmektedir. Bunlarin parasal olarak degerlendirilme imkani yoktur ama sistemin islerligini artiran birer
faktordiirler. Bugiin Ekonomik krizden cikabilme ya da enflasyonla miicadelede basarili olabilmek igin,
maddi sermayeye ek olarak sosyal sermayeye de ihtiya¢ vardir. Sosyal sermaye ekonomik yapiy1 ayakta
tutan degerler ve normlardir. Bu degerlerin basinda iktisadi sujeler arasindaki giiven duygusu
gelmektedir. Giiven tanimlanmasi ¢ok zor olan bir kavramdir. Basit gibi goriinen ama ekonomik etkileri
hesaplanamayacak kadar biiyiik olan bir olgudur. Ekonomik sistemin giiven temeli iizerine insa edilmesi
dissal maliyetleri de azalacaktir.

Anahtar Kelimeler: Ekonomi, giiven faktorii, ekonomik sistem.

ABSTRACT

The efficient performance of an economic system depends not only upon the physical factors, but
also external inputs, main of which are trust, loyalty, and truthfulness. These cannot be monetarized but
they are the factors, which increase the performance of the system. At the present time, in order to
overcome the economic crisis successfully, one needs social capital as well as physical capital. Social
capital is the values or norms that uphold the social structure. Trust is the primary value exists among the
agents in an economy. Trust is a very difficult concept to define. It appears to be trivial, but its economic
effects are unimaginably great. External costs of an economic system will be reduced by developing it on
the foundation of thrust.

Key words: Economics, trust factors, economic system

GIRiS

Gerek iktisadi gerekse de sosyal boyutlu olsun hemen her sorunlu alanda, sorunun nedeni
arastirlldiginda ilgili taraflar arasinda giiven bunalimina ve giiven eksikligine atifta bulunulur.
Tiirkiye’de yasanan son ekonomik krizlerde(2000 ve 2001), cesitli yonleri ile tartisilmis ve
nedenleri ortaya konulmustur. One ¢ikan nedenler arasinda en ¢ok vurgu yapilan neden giiven
eksikligidir. Bu tespitten hareketle krizden ¢ikis i¢in, giiven yaratilmasinin gerekliligi iizerinde

durulmaktadir. Bu cercevede, Subat 2001°de meydana gelen ekonomik krizin tamamen
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asilmasinda ve enflasyonla miicadele programinin basartya ulagmasinda giiven faktorii,

tizerinde durulmasi gereken 6nemli ve ilging bir faktordiir.

Diger taraftan, son yillarda ekonomistler, sosyal sermayenin makroekonomik biiyiime
performansinin en énemli belirleyeni olduguna dikkat cekmektedirler. Sosyal sermayeye ilginin
yeniden canlanmasinda Fukuyama’nin(1998) ve Putnam’in(1993) calismalar1 etkili olmustur.
Putnam’m “demokrasinin isler hale getirilmesi” adh c¢alismasi' ekonomistlerin ekonomik
biiylimeyi etkileyen kiiltiirel temelli faktorlere ilgisini artirmistir. Ayrica Fukuyama’nin giiven
lizerine yaptig1 (;ahsma2 ekonomistlerin sosyal sermayeye olan ilgisinin artmasina katkida
bulunmustur. Fukuyama c¢alismasinda, ekonomik refahin yaratilmasini agirlikli olarak sosyal
sermayeye ve bir toplumun bireyleri arasindaki giiven duygusunun yayginligima bagliyor.
Fukuyama, genel giiveni, toplumlarin sahip oldugu isgiicii ve sermaye gibi geleneksel faktorlerin
tamamlayicist olan sosyal sermayenin olugmasina katkida bulundugunu ve modern ekonomik

rekabet ortaminda toplumlarin basarisina yardime1 olacagimn iler siiriiyor.

Sosyal sermaye iizerine yapilan ve yaygin olarak bilinen ampirik calismalarin en 6nemlisi
Knack ve Keefer'in(1995, 1997) calismalandir. 1997 yilindaki c¢alismalarinda piyasa
ekonomisinin bir kesitini alarak yaptiklar caligmada sosyal sermayenin ekonomik getirisinin
olup olmadigini1 arastirmiglardir. Bu amagcla kisiler aras1 giiven iligkileri, madeni iliski kurallar
ve ekonomik performans gibi diger konular1 da arastirmislardir. Ampirik analizlerinde, sosyal
sermayenin(en Onemli bilesenlerinden biri olarak giivene dikkat c¢ekmislerdir) en Onemli
gostergesi oldugunu diisiindiikleri giivenin roliine dikkat cekmislerdir. Bu nedenle de dncelikle
giivenin roliine odaklanmisglardir. “Genel olarak sdylemek gerekirse, pek cok kisiye giivenebilir
misiniz ya da insanlarla iligkilerde ¢ok dikkatli olmayabilir misiniz?” sorular1 sorularak bir

toplumun giiven derecesini 6lgmeye calismislar. Giiven derecesi, “cogu insana giivenirim”

!putnam bu calismasinda sosyal sermaye kavramindan bahsetmektedir. Sosyal sermaye, 6zellikle, aralarinda kan
bagdi veya etnik-dini cemaat baglari olmayan insanlar arasindaki enformel iliski aglarina atifla kullaniliyor. Putnam,
ozellikle gontlla kuruluglara veya spor kliplerine Uyelikten kaynaklanan bu tir iliski aglarinin, bir vatandaslik
bilincinin ve bu bilincin bigimlendirdigi bir yaygin given ortaminin gelismesinde gok 6nemli bir rol oynadigini
vurguluyor. Ama sosyal sermaye (zerine yapilmis pek gok calismada, Putnam'in soézini ettigi yaygin glven
ortaminin, goénalli kuruluslara Gyelikten kaynaklanan enformel iliskiler yardimiyla olusamayacadina, formel kurum
ve kurallarin vatandashk bilinci ve yaygin gtiven iligkilerinin olmazsa olmaz kosullarini olusturduklarini 6ne
strdyorlar.

2Fukuyama Francis, Giiven(Sosyal Erdemler ve Refahin Yaratilmasi), T. Is Bankasi Kiiltiir Yayinlar, Ceviren:
Ahmet Bugdayci, istanbul, 1998.
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diyenlerin yiizdesi ile dl¢miisler. Veriler 1981 ve 1990 anket sonuglarinin karisimidir. 29 iilke
icin yaptiklar1 analizlere dayanarak, Knack ve Keefer giivenin toplumun ekonomik aktivitesi
tizerine Onemli bir etkisi oldugu sonucuna vanyorlar. Acik bir sekilde sunu ifade ediyorlar:
Gilivendeki %10’luk bir artis iktisadi biiylime de %0.8’lik bir artisa neden oluyor(Knack and
Keefer, 1997, s. 1260). Bu ampirik calisma hem Barro’nun yaptigi regresyon analizi(1991) hem
de Sjoer Beugelsdijk(2002) ve arkadaglarimin yaptigi giivenilirlik analiz sonuglar ile

ortiigmektedir.

Giiven ve giivenmek her seyden Once dinamik bir siire¢ ve sosyal bir olaydir. Sosyal
olaylarin teknik konulara gore daha fazla degiskene bagli olmasi, deney ve laboratuar
imkénlarinin  bulunmayisi, giiven duygusunu Kkiiltiirel ve kurumsal unsurlardan birine
baglanmasim1 engellemektedir. Biitiin bunlar bir yana, giiven duygusu sadece sosyal ya da

ekonomik degil, politik boyutu da olan bir kavramdir.

Bu calismada oOnce, giiven konusu, kavramsal boyutuyla ele alimmakta ve giiven
faktoriiniin ekonomideki yeri, 6nemi ve giiveni etkileyen faktorler tizerinde durulmaktadir. Sonra
giivenle yakindan iligkili olan beklentiler ve beklentilerin ekonomideki Onemi, beklentilerin
hangi yonteme gore belirlendigi irdelenmektedir. Daha sonra iktisadi aktorlerin giiven
derecelerinin gostergesi olan giiven endekslerinin nasil olusturuldugu agiklanmistir. Son olarak
ise, giiven endeksleri 6zellikle de reel kesim giiven endekslerinin iktisadi biiyiime ile iliskisinin
olup olmadigi ele alinmistir. Calismada kullanilan reel kesim giiven endeksleri Merkez
Bankasinin(MB) aylik yapmis oldugu anket sonuglar1 esas alimmistir. MB reel kesim giiven
endekslerini 1987 yilindan bu yana yapmaktadir. Aylik olarak diizenlenen endeksler gerekli
hesaplamalar yapilarak yillik reel kesim giiven endekslerine doniistiiriilmiistiir. 1988-2005
donemini kapsayan 18 yillik reel kesim giiven endeksi ile ayn1 donemlere ait reel biiylime
oranlar arasinda bir korelasyon olup olmadig: analiz edilmistir. Boylece giivenin ekonomideki

Onemi ortaya konulmaya calisilmistir.
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I. GUVEN KAVRAMI VE EKONOMIDEKI YERi

Giiven kavrami, sozliik anlami ile korku, ¢cekinme ve kusku duymadan inanma, baglanma
duygusu, itimat olarak tanmimlanmaktadir(Devellioglu, 1985). Uslaner(2003a) ise giiven

kavramim {i¢ farkh sekilde tanimlamaktadir.
1. Stratejik giiven(strategic trust): insanlarin giinliik deneyimlerinden elde ettigi giivendir.

2. Kisisel giiven(particularistic trust): Bireylerin yalmiz kan bagiyla bagh olduklar1 veya

kisisel olarak tanidiklari, kendilerine benzeyen kimselere kars1 duydugu giivendir.

3. Genel ya da ahlaki giiven(generalized/moralistic trust): Bireylerin yalnmiz kan bagiyla
bagh olduklart veya kisisel olarak tamidiklari, kendilerine benzeyen kimselere degil, 6zellikle

kendi yakin ¢evreleri disindaki kimselere(yabancilara) duyulan giivendir.

Ekonomik anlamda giiven, iktisadi karar birimlerinin, karsilikli iliskilerinde zarar
gormemeleri konusunda emin olmalar1 seklinde tanimlanabilir. Bu anlamda giiven, sosyal
sermeye olarak goriilmekte(Uslaner, 2003b) ve toplumdaki insanlarin birbirlerine duyduklari
giiven olarak tamimlanmaktadir. Bu tamim dogrultusunda, bireylerin yalniz kan bagiyla bagh
olduklart veya kisisel olarak tanidiklari, kendilerine benzeyen kimselere degil, yabancilara da
giivendigi bir toplumun, sosyal sermaye yapist saglam bir toplum oldugu soylenebilir.
Tiirkiye'nin bu anlamda sosyal sermaye yapisi zayif, yani insanlarin tanimadiklari, kendilerinden
farklt insanlara pek giivenmedikleri bir toplum oldugu pek cok kamuoyu arastirmasi tarafindan
bir ¢ok defa ortaya konulmustur’. Bireylerin yalniz kan bagiyla bagh olduklar veya kisisel
olarak tamdiklari, kendilerine benzeyen kimselere degil, yabancilara da giivendigi bir toplumun,

"sosyal sermaye yapis1" saglam bir toplum oldugu soylenebilir(Bugra, 2001).

Giiven kavraminin igerisinde yer alan sadakat, dogru sdyleme ve benzeri degerler digsal
faktor olup(Ekren, 2002), parasal degerleri yoktur ama sistemin etkinligini artiran birer digsal
faktordiirler(Fukuyama, 1998: s. 140, Uslaner, 2003b). Bu digsal degisken, gelistirilmis

neoklasik bilyiime modellerine dahil edildiginde, tahmin giicii hayli yiiksek bir sonu¢ ortaya

3 Diinya degerler arastirmasi verilerine gére Tlrkiye, diinya llkeleri arasinda glven diizeyi en disiik ilkelerden
biridir. 1990'da yapilan arastirmada “godu insana givenirim” diyenlerin orani %10 dizeyindedir. 1997'de
tekrarlanan ayni arastirmada gliven dlizeyi bu kez % 6.5’e gerilemistir. Yani aradan gegen yedi yilda gilven
duygusu %35’lik bir azalma olmustur.
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cikarmaktadir(Ekren, 2002). Nitekim Stjoerd Beugelsdijk(2002) ve arkadaslarinca yapilan
giivenilirlik analizinde bagimli degiskenler setine baghh olarak giivendeki %10’luk artis
ekonomik biiylime iizerinde %0.4 ile %0.8 arasinda bir etkiye sahiptir. Fukuyama’nin belirttigi
gibi yasa, sozlesme ve ekonomik rasyonalitenin, toplumlarin zenginlesmesi ve istikrari igin
gerekli, fakat yeterli degildir. Toplumsal refahin saglanmasi i¢in rasyonel ¢ikarimlardan ziyade,
aliskanliklara dayali karsilikli iligkiler, ahlaki yiikiimliilikler ve sorumluluk duygusu ile bezeli

bir giiven ortaminin olusmasi gerekmektedir(Fukuyama, s. 24).

Giiven, ozellikle sosyo-kiiltiirel yapis1 onemli ol¢iide farklilasmis toplumlarda daha da
onem kazanmaktadir. Mal ve hizmet iiretim siirecinde is¢i ve isveren arasindaki iliskilerin gii¢lii
hukuksal ¢erceve yaninda biiyiik ol¢iide giivene dayali olmasi, kaynaklarin etkin kullanimini ve

maliyet kontrollerini kolaylastirmaktadir.

Ekonomideki giiven diizeyi ile maliyetler arasinda ters yonlii bir iliski vardir. Zira iktisadi
karar birimleri, ortak deger ve normlara uygun hareket edeceklerinden birbirlerine giivenirlerse
iglerini yiriitmenin maliyeti azalir. Tersine, birbirlerine giivenmeyen ekonomik birimler,
nihayetinde kendini yalnizca miizakereye, anlagsmaya ve dava etmeye iten bir formel kurallar ve
diizenlemeler sistemi icinde birbirleriyle isbirligi yapacaklardir. Iktisadi iliskilerin giivenden
uzak, yasal prosediirler cer¢evesinde yiiriitiilmesi islerin, islem maliyetini artirir. Bagka bir ifade
ile ekonomik birimler arasindaki giivensizlik, biitiin ekonomik aktivitelere bir tiir vergi olarak

eklenir( Fukuyama, s. 38-39).

Sozlesme ve ticari yasalar gibi kurumlarin, sanayilesmis modern bir ekonominin ortaya
cikigt i¢in gereklidir. Yalnizca giiven ya da ahlaki yiikiimliiliiklerle ekonomi yiiriitiilemez. Biitiin
bu yasal kurumlara ek olarak, giivenin varligi ekonomik etkinligi artiracaktir. Zira, sdzlesmeler
tizerinde miizakereler yapmak, kanuni diizenlemelere uymak ve anlagmazlik veya dolandiricilik
durumlarinda bu sozlesmeleri ileri siirerek hak aramak biitiiniiyle ek maliyetin

unsurlaridir(Fukuyama, s. 140-141).

2001 yilinda Tiirkiye’de yasanan ekonomik krizin nedenleri arasinda en ¢ok vurgu yapilan

konu giiven eksikligidir. Tiirkiye ekonomisi baglaminda, ekonomide giiveni etkileyen faktorler
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sOyle siralanmaktadir(Tiirkkan, 2001, s. 151);
1. Siyasi istikrar ve kararliligin olup olmamasi,
2. Kiiresel diizeyde bir kriz ve istikrarsizligin olup olmamasi,
3. Uygulanan iktisat politikasinin i¢ tutarlilig1 ve etkinliginin olup olmamasi,,
4. Kalic etki yapacak uzun vadeli tedbirlerin bir biitiin olarak ele alinip alinmadigidir.

Gerek i¢ gerekse de dis giivenin saglanmas1 bakimindan, siyasi istikrar ve kararlilik hem
ekonomik sorunlarla(enflasyon gibi) miicadele hem de krizden ¢ikis i¢in uygulanan politikalara
olan giiveni etkileyen en temel faktorlerden biridir. Siyasi kararlilik, hiikiimetlerin, gerekli
tedbirleri alabilecek iradeye ve kararlilifa sahip olmalaridir. I¢ giivenin saglanmasi sadece
hiikiimet {iyeleri(parti ya da bakanlar) arasinda uyumu gerekli kilmaz, ayn1 zamanda devletin iist

kademeleri arasindaki uyumu da zorunlu kilar.

Dis giivenin saglanmasi agisindan siyasi istikrar ve kararliligin anlami, s6z ve niyetlerden
cok, yapilanlar ve yapilanlarin amaca uygunluk derecesi ile ilgili oldugu gibi kalic1 etki yapacak

uzun vadeli tedbirlerin bir biitiin olarak ele alinip alinmadigi ile ¢ok yakindan iliskilidir.

Uygulanan iktisat politikasinin i¢ tutarli§i ve etkinligi de giiven ortaminin olusmasinda
onemli bir etkendir. Subat 2001 krizi oncesinde uygulamaya konulan enflasyonla miicadele
programinda, giiven saglamaya yonelik olarak ii¢ ara¢ kullanilmistir.

- Déviz gapasi

- f¢ varhiklart siirlandiran para politikast®

- Faiz dig1 biitge fazlasi politikasi

Doviz ¢apast politikasi ile doviz sepeti kurunun enflasyon hedefi ¢ercevesinde aylik bazda
yilsonuna kadar ne oranda bir artig gosterecegi tespit ve ilan edilmistir(Ercel, 1999: 7). Bu
politikaya uyuldugu siirece tiim karar birimlerinin programa olan giivenleri saglanmis olacak.

Ancak doviz capasi icerde bazi kesimlerin(reel sektoriin) giiveninin sarsilmasini da beraberinde

* Merkez Bankasi'nin net ic varliklari, para tabanindan ay sonu cari kurlar ile hesaplanan net dis varliklar kalemi

cikartilarak hesaplanir. Para tabani, Merkez Bankasi emisyonu arti bankacilik sektériiniin Merkez Bankasi
nezdindeki TL mevduatlari olarak tanimlanir. Merkez Bankasi‘nin net dis varliklari ise, Bankanin net uluslararasi
rezervlerinin, orta vadeli doviz kredilerinin(net) ve diger net dis varliklarin toplami olarak tanimlanir.
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getirmistir. Bu politika, dzellikle ihracat lizerinde negatif etki yaratmistir. Bu etki ihracatgiyt
kotiimserlige itmistir. Diger taraftan doviz kurunun, gergceklesen enflasyon oraninin gerisinde
kalmasi, yabanci mallarin yerli mallar karsisinda ucuzlamasiyla rekabet giiciinii de kisitlamistir.
Boylece reel sektor dis pazarlardaki pazar payim kaybederken, i¢ pazardaki paymin da bir
boliimiinii yabanci sirketlere kaptirmaya baslamistir. Bu iki yonlii etki ihracat¢inin finansal
acidan zor duruma diismesine yol acmis ve yatirim sevkini kirmistir. Bu durum, dis piyasalar
acisindan Tiirkiye’ye olan giivenin azalmasina yol a¢cmistir. Bunun nedeni doviz ¢apasi
politikasinin ihracat ve ithalat arasindaki uguruma ve dolayisiyla da Tiirk dis ticaret dengesinin

bozulmasina yol agmistir.

Enflasyonla miicadele politikasinin giiven saglamaya yonelik ikinci ayagi, i¢ varliklar
sinirlandiran ve para arzinin artirilmasimin tamamen dis kaynak girisine(dévize) baglanmis
olmasidir’. Boylece karsiliksiz para basimmin onlenmesi amaclanmustir. Bu da piyasa

yapicilarinin giiveninin kazanilmasina yonelik bir adimdir.

Enflasyonla miicadele politikasinin iigiincii ayagir olan maliye politikasinin(biitce
politikasi) giiven veren yoniine gelince, o da faiz dis1 biitge fazlas politikasinin® ngoriilmesidir.
Faiz dis1 biitce fazlasi, biitce gelirleriyle, faiz dis1 biitce giderleri arasinda, gelir lehine olusan
farktir. Faiz dis1 biitge fazlasi, hiikiimetleri gelirlerini artirmaya ve faiz dis1 harcamalarini
kismaya(tasarruf yapmaya) mecbur eden politika olarak, devletin bor¢clanma geregini azaltmak
amacina hizmet eder(Korkmaz, 2001: 818). Boylece bir yil sonraki bor¢lanma geregi ve toplam
bor¢ stokunun GSMH igindeki pay1 azalacaktir. Faiz dis1 biitce fazlas1 politikasi(ek gelir ve ek
tasarruf politikas1), toplam talebi azaltan ve devletin toplam harcamalar igindeki payimin
azalmasina imkén veren bir politikadir. Bu politika, programin i¢ tutarlilig1 acisindan giivenilir
bir politikadir. Ancak devletin ekonomideki agirligr diisiiniildiigtinde(%60)(Akalin, 1999: 351),
devlet harcamalarinin kisilmasi, reel sektoriin onemli bir kismi agisindan piyasa daralmasi
anlamina gelmektedir. Bu ise kapasite daralmasi/isyeri kapanmalarini beraberinde getirecektir.

Ayrica kamu hizmetlerini aksamasimi ya da kalitesinin diismesiyle sonuclanacaktir. Diger

> Bu politikanin en énemli sakincasi yurt digina énemli bir ddviz ¢ikisi oldugunda giivenin sarsilmasi riskini
blnyesinde barindiriyor olmasidir. Bu riski azaltmanin yolu Merkez Bankasinda yeterli miktarda dovizin
bulunmasidir.

5 Bu politika IMF'nin en 6nemli mali aracidir(Korkmaz, 2001: 818).
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taraftan kamu kesimi calisanlar1 ve siibvansiyonlardan yararlananlar(genellikle tarimsal iiretim
yapan ciftciler) olumsuz yonde etkilenecektir. Bu politikalar bir taraftan tarimsal iiretimin
diismesine, diger taraftan bu halk Kkitlelerinin tepkileriyle siyasal istikrarin bozulmasina yol

acabilir. Biitlin bunlarin toplami ise ekonomi yonetimine giivenin kaybolmasina yol acacaktir.
II. EKONOMIDE GUVEN FAKTORU VE BEKLENTILER

Ondokuzuncu ve yirminci yiizyilda olusturulan ekonomi teorileri, bugiiniin ekonomik
iliskilerini bir biitiin olarak agiklamaktan uzaktir. Ancak bir bolimiinii ac¢iklamada yeterli
olmaktadir. Nitekim s6z konusu teorilerin yetersizligi, Tiirkiye'de Kasim 2000 ve Subatta
2001°de yasanan krizlerin agiklamasinda ortaya cikmustir. Bu krizleri agiklamak icin en c¢ok
vurgu yapilan konularmm basinda giiven eksikligi gelmektedir. Ekonomide giiven konusu,
beklentilerle cok yakindan iligkilidir. Beklentiler, gelecek olaylarla ilgili, mevcut bilgilere dayali
tahminlerdir. Eger beklentilere kotiimserlik hakimse talep daralir, yatinmlar ve istihdam azalir,
igsizlik artar ve gomiilemeyi’ 6zendirecek bunalimin siddetini artirir. Tersine, beklentilere
iyimserlik hakimse ekonomik canlanma ve refah genisleyici yonde gelisir(Unay 2001: 188).
Iktisat teorisinde beklentilere(expectation), yani gelecekte bazi énemli ekonomik degiskenlerin
sayisal degerinin ne olacag: ile ilgili tahminlere her zaman 6nem verilmistir. Ister tiiketici, ister
tiretici, isterse tasarruf veya emek sahibi olsun davraniglarim1 beklentilere gore ayarlar ve belli

iktisadi kararlar1 alirken daima gelecege ait beklentilerine gore hareket eder.
Iktisat teorisinde beklentiler konusunda iki farkli teori vardar.

1. Uyumlu Beklentiler Teorisi
2. Rasyonel Beklentiler Teorisi

Beklentiler yoniinden, bu teoriler arasindaki fark, beklentilerin nasil olusturuldugu baska
bir ifadeyle nasil bir beklentiler teorisi kullanildigr konusunda ortaya cikar. 1970°1i yillara kadar
iktisatcilar, Ozellikle makro teoride beklentilerin ge¢mis donemle ‘“uyumlu beklentiler

teorisi”’(adaptive expectation theory) adi verilen bir teoriye gore olusturmuslardir. Bu tarihten

7 Gomiilleme paranin dolagimdan cekilerek hareketsiz kilinmasi; herhangi bir harcama veya benzeri bir yatirnm
yapilmaksizin paranin biriktirilmesi seklinde tanimlanabilir. GomUulemenin artmasi ile yatinmlarin finansmaninda
kullanilacak fonlar azalmis olur.
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sonra ise beklentiler “rasyonel beklentiler teorisine”(rational expectation theory) gore

olusturulmustur.
1. Uyumlu Beklentiler Teorisi

Uyumlu Beklentiler Teorisine gore, bireyler herhangi bir degiskene ait beklentilerini, eger
bu degiskenin ge¢mis donemde beklenilen degeri ile fiili(gerceklesen) degeri arasinda bir fark
ortaya cikarsa degistirirler. Eger fiili deger beklenilen degerden biiyiik olmussa, beklentiler artis
yoniinde, Eger fiili deger beklenilen degerden kiiciik olmugsa, beklentiler azalis yoniinde
degistirilir. Sayet beklentiler aynen gerceklesmisse beklentilerin degistirilmesine gerek

yoktur(Savasg, 2000:970).

Hem Monetaristler, hem de Keynesyenler, gelecekle ilgili beklentilerin ge¢mise ait
verilerle, bugiinkii veriler tarafindan belirlenecegini 6ne siirerler. Uyumlu beklentiler ad1 verilen
bu beklentilere gore bireyler devletin uyguladigi politikalara kars1 belli bir davranis icine

girerler(Savas, 1998:226).
2. Rasyonel Beklentiler Teorisi

Robert LUCAS, Robert BARRO, Thomas SARGENT, Neil VVALLACE nin goriisleriyle
olugsan rasyonel beklentiler teorisinin Oziinde insan ve onun davramiglarn vardir. Rasyonel

bekleyisler teorisi iki varsayima dayanir. Bunlar,

1. Tiiketiciler tim uygun enformasyonu kullanir,
2. Tiiketiciler ayn1 hatayi siirekli olarak tekrarlamazlar.

Bu iki kabul, rasyonel bekleyisler teorisinin temelini olusturur.

Birinci hipoteze gore halk ekonomik kararlarimi en uygun enformasyon temeline
dayandirir. Halk bekleyislerini mevcut en son verilere dayanl olarak olustururlar. Giiniimiizde
de gelecege yonelik ekonomik analizlerde bekleyisler bir 6n kabul héline gelmistir. Bekleyisler,
hem yatirimcilarin yatirim mallarina ne kadar para yatiracaklarini hem de tiiketicilerin gelirlerini
tiikketim—tasarruf arasinda nasil paylastiracagim yonlendirir. iktisadi karar birimleri belli kararlar

alirken gelecege ait beklentilere gore hareket ederler(Savas, 2000, 966).
Rasyonel  Bekleyisler  Teorisi, hiikiimetin izleyecegi sistematik politika kurallarinin
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ya da stratejilerinin halk tarafindan anlasilacagimi varsayar. Boylece halk, Merkez Bankasinin
enflasyon %10’a ulastigi zaman her zaman para arzi hedeflerini degistirecegini ya da genel

secim yillarinda vergi oranlarim diigiirecegini, savas yillarinda kitlik olacagini anlayacaktir.

Bireyler devletin uygulayacagi veya uygulamayi diisiindiigii politikalar karsisinda, uyumlu
beklentiler teorisinde oldugu gibi pasif degil, son derece aktif bir tutum icindedirler. Bu
politikalarin, hem kendi yasamlarinda dogrudan dogruya yaratacagi sonuglar ile ve hem de iilke
ekonomisinde kendi c¢ikarlarin1 dolayli yoldan etkileyecek degisiklikler iizerinde titizlikle
dururlar. Yararlt sonuglardan genis ol¢iide faydalanmayi diisiiniirken, olumsuz sonuglardan nasil

korunabileceklerini arastirirlar(Savas, 1998: 236-237).

Rasyonel Beklentiler Teorisi, bireylerin uyumcu degil rasyonel beklentiler icinde oldugunu
ve bu nedenle iktisat politikas1 uygulamalar1 karsisinda derhal aktif bir tavir takinip, iktisat
politikasini tamamen etkisiz hale getirdiklerini One siirer(Savas, 1998: 226).

III. iKTiSADi KARAR BiRiMLERININ DAVRANISLARI VE GUVENIN

OLCULMESI

Makro ekonomik teoride, iktisadi karar birimlerinden birisi tiiketicilerdir. Tiiketici
davraniglari, hem karar alicilar hem de ekonominin gelecek tahminleri ile ilgilenenler igin
oldukca onemli bir yere sahiptir. Tiiketici davraniglar1 ise birden ¢ok faktor tarafindan
belirlenmektedir. Tiiketici davraniglarini etkileyen reel faktorlerin(gelir, faiz vs) disinda dnemli
bir faktor tiiketicilerin gelecekle ilgili beklentilerdir. Bir diger faktor ise ekonomik ajanlar
arasindaki giivendir. Bu iki faktoriin pozitif yonde gelismesi, tiikketici davramislarini olumlu
yonde etkilemektedir. Tiiketici giiveninin olusumunda birden ¢ok faktore etkili olmaktadir. Bu
faktorlere bagli olarak olusacak giiven derecesini 6lgmek, onu sayisallagtirmak miimkiin degildir.
Ancak tiiketicilerin giiven derecesini lgmek igin tiiketici giiven endeksleri olusturulmaktadir. Bu
endekslerdeki verilerle ekonominin performansi degerlendirilmekte ve cok genel bir tanimlama
ile Endeksin 100’den biiyiik olmasi tiiketici giiveninde iyimser durum, 100’den kiiciik olmas1
tilkketici giiveninde kotiimser durum, 100 olmasi ise tiiketici giiveninde ne iyimser ne de

kotiimser durum oldugunu gostermektedir. Tiiketici giiven endekslerinin olusturulmasinda
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tiiketici anketlerinden yararlanilmaktadir. Bu konuda ¢alisma yapan kurumlarindan birisi Tiirkiye
Cumbhuriyeti Merkez bankasidir. Merkez Bankasi bu endeksi olustururken tiiketici egilim
anketinden yararlanmaktadir. Tiiketici egilim anketi ile tiiketicilerin, harcama davraniglarinin ve
beklentilerinin degerlendirilmesine yoOnelik olarak genel ekonomik duruma, is bulma
olanaklarina, piyasadaki gelismelere ve kisisel mali durumlarina iligkin egilimlerinin ve
beklentilerinin Ogrenilmesi, yakin gelecekte yapilmasi planlanan harcamalara iliskin aylik

tiiketici egilimlerinin saptanmasi amag¢lanmaktadir.

Ekonomik karar birimlerinden ikicisi, reel kesimi olusturan firmalardir. Bu karar
birimlerinin ekonomiye olan giiven derecelerini 6lgmek i¢in MB’nin diizenledigi bir baska
endeks reel kesim giiven endeksidir. Reel kesim giiven endeksi, MB tarafindan yapilan iktisadi
yonelim anketinden yararlanarak olusturulmaktadir. Anket ekonomik birimlerinin iist diizey
yoneticilerinin genel ekonomi ve sektorel temelde, yakin ge¢cmis ve gelecege yonelik egilim ve
beklentilerini saptamak amaciyla hazirlanmis bir anket ¢alismasidir. Ankette, ekonominin genel
gidisati, yatinm, i¢ ve dis talep, iiretim, stok ve enflasyon gibi konularda egilim ve beklentileri
yansitan toplam 34 soruyu icermektedir. Bu anketten yararlanarak olusturulan reel kesim giiven
endeksi, ekonominin genel egilimini gostermesi bakimindan onemli bir endekstir. Reel kesime
yonelik egilim anketlerinin ana amaci konjonktiirel gelismelerdeki genel egilimi ortaya ¢ikarmak

ve ekonomik karar birimlerine gerekli olan gelecek beklentilerine iligkin bilgi sunmaktir.
IV. GUVENIN TUKETIM VE BUYUMEYE ETKIiSi

Ekonomide yatirimlarin, liretimin ve istihdamin temel belirleyicilerinden birisi tiiketim
talebidir. Tiiketimin genel gidisat1 bilgisine ne kadar erken ulasilirsa, ekonominin orta dénem
konjonktiiriine iliskin tahminler de o kadar saglikli yapilacaktir. Tiiketim talebini belirleyen reel
faktorlerin(gelir, servet, faiz vs) yaninda digsal bir faktor olarak giiven faktorii onemli bir
degiskendir. Giiven faktorii yukarida belirtildigi gibi gelecekteki beklentilerle yakindan
iligkilidir. Tiiketicilerin gelecekteki beklentileri, giiven ve tiiketim endeksleriyle dl¢iilmektedir.
Ekonomi ve ekonomi dis1 bircok faktor tarafindan belirlenen tiiketici beklentileri

makroekonomik dengeler iizerinde 6nemli bir etkiye sahiptir. Tiiketici beklentilerini izlemenin,
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ekonomik tahminlerin daha dogru yapilmasina katkida bulunacagi aciktir. ABD basta olmak
tizere gelismis bir ok iilkede tiiketici giiveninin seyrini izlemek {izere aylik anketler yapilmakta

ve endeksler olusturulmaktadir(CNBC-e Endeksleri).

Tiirkiye’de Merkez Bankasi ve DIE tarafindan hem reel hem de finans sektoriiniin
beklentilerini anlamaya yonelik anketler yapilmasina ragmen, tiiketici beklentilerine yonelik
sistematik anketler yapilmamaktadir. Ancak son zamanlarda 6zel bir sirket tarafindan Tiirkiye’de
de bu endeksler yapilmaya baslanmistir. Endeksin baz donemini Ocak 2002 ve donem endeksini
100 olarak belirlemistir. Bu endekslerle ilgili calismalarin ilki 15 Nisan 2002’de, Mart ayina
iliskin tiiketici giiven endeksi ve tiiketim endeksi verileri adi altinda agiklanmustir. Ilk kez
yaymmlanan bu endeksler Tiirkiye ekonomisinde heniiz bir canlanma sinyalinin goriilmedigine

isaret etmektedir.

S6z konusu endekslerden, Tiiketici Giiven Endeksi, tiiketicilerin, ekonominin su andaki
durumu hakkindaki goriiglerini ve gelecek ile ilgili beklentilerini gosteren ulusal bir ekonomik
gostergedir. Asagida tablo 1’de Ocak 2002 - Ocak 2006 donemi, aylar itibariyle tiiketici giiven

endeksi ve tiikketim endeksleri verilmistir.

Buna gore, Ocak 2002=100 bazli endekslerden Tiiketici Giiven Endeksi Kasim ayinda
kadar 100’iin altinda ¢ikarken, Tiiketim Endeksi ise 100’lin tizerinde ¢ikmistir. Kasim 2002’den
sonra ise endekslerde yukari dogru bir hareket oldugunu goriilmektedir. Bunun nedeni olarak
ekonomik ajanlarin secim sonrasi kurulan yeni hiikiimete olan giivenlerine bagli olarak
beklentilerinin pozitif olmasidir. Ocak-Nisan 2002 doneminde TGE gozlenen gerilemenin nedeni
baslangigta ABD’nin Irak’a miidahale edip etmeyecegi konusundaki belirsizliktir. Miidahalenin
edilecegi yoniindeki belirsizlik arttikca endeks diismiis ve miidahalenin gerceklestigi Mart ayi,
endeksin en diisilk oldugu ay olmustur. Nisan ayin ile baslayan Mayis 2006’ya kadar devam
eden siirecte endekslerdeki goriilen hizli yiikselisin nedenlerinden birisi Irak savasimin
beklenenden kisa siirmesidir. Ikinci neden Tiirkiye’nin bu savasta taraf olmamasidir. Daha
sonraki siirecte ise hiikiimetin AB politikasinda izledigi pozitif politikalar ile IMF programina

uyulmas1 endeksin yiiksek diizeyde seyretmesinin ana nedenidir. 2006 Mayis ayinda yasanan
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dalgalanmayla baslayan gerileme Temmuz aymda dip noktaya ulagsmistir. Daha sonra yavasta
olsa tekrar toparlanma siirecine giren endeks Aralik ayinda tekrar diisiise gecmistir. Tiiketici
giiveni Temmuz ayindan sonra toparlansa bile son 3-4 yilin ortalamasinin hayli altinda
seyretmektedir. Bunun nedeni 2007 yillimin siyasi ve jeopolitik riskleridir. Bu

riskler(belirsizlikler) tiiketici giiveninin iyilesmesinin Oniindeki temel engeller olarak One

cikmaktadir.
Tablo 1:Tiiketici Giiven Endeksi(TGE) ve Tiiketim Endeksi(TE)
Donem TGE TE Donem TGE TE
Ocak—02 100 62.66 | Temmuz 04 123.02 127.84
Subat 100.7 63.85 | Agustos 111.63 125.62
Mart 994 66.6 | Eyliil 114.62 130.5
Nisan 100.83 71.71 | Exim 122.12 128.7
Mayis 99.75 77.41 | Kasim 117.88 126.14
Haziran 86.21 77.96 | Aralik 120.58 156.65
Temmuz 72.99 79.72 [ Ocak-05 129.62 100
Agustos 89.18 78.29 | Subat 121.51 108.6
Eyliil 92.13 76.89 | Mart 112.45 126.13
Ekim 85.09 80.14 | Nisan 108.4 119
Kasmm 113.89 81.37 | May1s 110.53 125.1
Aralik 12741 91.14 | Haziran 113.38 137.13
Ocak—03 99.86 76.84 | Temmuz 106.81 135.6
Subat 79.72 73.94 [ Agustos 107.91 132.63
Mart 69.75 76.96 | Eyliil 104.16 136.56
Nisan 91.32 79.54 | Ekim 111.69 136.96
Mayis 112.82 87.32 | Kasim 114.8 135.23
Haziran 114.89 88.48 | Aralhik 113.75 166.34
Temmuz 10745 88.96 | Ocak—06 107.74 117.62
Agustos 114.15 91.21| Subat 107.21 127.21
Eyliil 121.19 99.42 | Mart 102.88 139.04
Ekim 123.84 111.36 | Nisan 104.1 145.43
Kasim 121.92 103.75 [ Mayzs 99.6 155.15
Aralik 123.93 141.91 | Haziran 79.31 144.46
Ocak-04 123.29 111.98 | Temmuz 77.1 139.76
Subat 122.91 106.45 | Agustos 83.32 145.12
Mart 116.43 130.97 | Eyliil 91.72 147.17
Nisan 126.54 134.09 | Ekim 91.84 144.78
May1s 109.95 148.05 | Kasim 96.32 150.37
Haziran 114.16 130.5| Aralik 94.14 165.15

Kaynak: CNBC-e Endeksleri
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Giiven ile iktisadi biiylime orani arasindaki iliski olup olmadigi konusuna gelince, bir
ilkedeki “giiven ortami iktisadi biiylimeye pozitif yonde etkiler” hipotezi tecriibelerle dogrulansa
da bu konuda bir teori s6z konusu degildir. Giiven ortami ile biiyiime arasinda bir iliskinin olup
olmadigini, bu iki degisken arasina korelasyonel iliskiye bakarak anlamak miimkiindiir. Asagida
1988-2005 donemini ait reel kesim giiven endeksi ile ayn1 donemlere ait reel biiyiime oranlarn
arasinda bir korelasyon olup olmadig1 analiz edilmistir. Bu analizden elde edilen korelasyon
degeri 0.9 gibi oldukca yiiksek bir deger ¢cikmaktadir. Bu degerin anlami bir iilkedeki giiven
ortamu iyilestikce ekonomik biiyiimede pozitif yonde etkilemektedir.

Bu iligkiyi hem tablo 2’de hem de sekill’de gérmek miimkiindiir. RKGE’nin diistiigi
donemlerde biiyiime oranlarinda da bir diisiis goriilmektedir. Sekil 1’de de RKGE ve biiyiime
oranlarinin seyri paralellik arz etmektedir.

Tablo 2: RKGE — Biiyiime Oran1 Arasindaki Iligki

Yillar RKGE Biiyiime Oram
1988 87.68333 1.5
1989 89.31667 1.6
1990 96.55 9.4
1991 87.38333 0.3
1992 97.725 6.2
1993 102.6583 8.1
1994 84.075 -6.1
1995 106.225 8.0
1996 102.1583 7.1
1997 104.5333 6.0
1998 89.00 3.0
1999 87.20833 -4.7
2000 100.9583 7.2
2001 76.79167 -9.5
2002 101.9917 7.9
2003 104.1083 59
2004 106.7833 9.9
2005 102.7833 7.6
Korelasyon 0.908265
Degeri

Kaynak : * Merkez Bankas1 aylik reel kesim giiven endekslerinin on iki ayin ortalamasi
almarak yillik reel resim giiven endekslerine doniistiiriilmiistiir.

#% TUIK
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Sekil 1. RKGE ve Biiyiime iligkisi
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RKGE: Reel kesim giiven endeksi
BO: bilyiime oram

SONUC

Adam Smith’in dedigi gibi, “ekonomik hayat, sosyal hayatin derinliklerinde gizlidir”.
Dolayis1 ile ekonomi, faaliyette bulundugu toplumun aliskanliklarindan, ahlakindan,
goreneklerinden ve toplumun iiyeleri arasindaki giivenden soyutlanamaz(Galbraith, Solingen,
1991:18). Bir ulusun cesitlilik gosteren toplum yapisinda giiven diizeyi azaldik¢ca o ulusun
fiziksel sermayesinin yan sira sosyal sermayesi de tiikkenecektir.

Krizler, toplumu olusturan bireyleri bir arada tutan ve dayanisma ile igbirliginin temelini
olugturan giiven duygusunun asimnmasina da neden olmaktadir. Giiven yalmizca bireylerin
birbirlerine karsi hissettikleri bir yakinlik ya da vefa hissi degil, aym zamanda, toplumu
olusturan bireylerin, yurttas kimlikleri ile tabi olduklar kurallara, kurallar1 olusturan kurumlara
ve kurumlar idare eden liderlere olan inanclaridir. Dolayisiyla liderlerin nitelikleri ve dzellikle
kurumsal yapinin isleyisi son derece dnem kazanmaktadir.

Tiirkiye’nin iginde bulundugu iktisadi dengesizliklerden kurtulmasi ve yeniden dengeyi
yakalamasinin birinci yolu iiretimi yeniden ele almasindan(reel ekonomiden) ge¢cmektedir. Ikinci
yolu ise giiven telkin edici politika demetinin uygulamaya konulmasindan ge¢mektedir.

Uretimi canlandirmanin yolu i¢ talebi(tiiketimi) canlandirmanin yaninda gelecegin giiven

telkin edip etmemesine de baglidir. Gelecegin giiven telkin edebilmesi i¢in;
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1.isleyen bir piyasa mekanizmasinin hayata gecirilmesi,

2.Katilime1 demokrasiyi saglayacak adimlarin atilmasi,

3. Kamu kesimindeki israfi Onleyici ve kamu etkinligini artirict tedbirlerin
alinmasi(seffafligi saglanmasi, e-devlete gecilmesi),

4.Yolsuzluklari, ayirnmcilifni ve partizanligt engelleyecek yasal diizenlemelerin hayata
gecirilmesi gerekmektedir.

Uslaner’in tespit ettigi gibi yiiksek giiven seviyesine sahip toplumlarda serbest piyasa
ekonomisi daha yerlesmis ve daha iyi bir performansa sahiptir. Bu toplumlarin ekonomik
gelisme seviyesi daha yiiksektir. Ayrica bir toplumda, giiven diizeyinin yiikseldik¢e toplumsal
kirlenmelerinde(yolsuzluklarin) azaldigi gozlenmistir(Uslaner, 2003a). Bu bulgulardan hareketle
piyasa ekonomisini yerlestirmenin ve ekonomik gelisme seviyesini yiikseltmenin(iktisadi
biiylime) hatta toplumsal kirlenmelerin 6nlenmesinde giiven artirici politikalar 6nem rol

oynamaktadir.
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