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OZET

DOViZ KURU OYNAKLIGININ EKONOMIK BUYUME UZERINE ETKILERI:
TURKIYE ORNEGI
Alican BILGEN

Yiiksek Lisans Tezi, iktisat Anabilim Dali
Tez Danismani: Dog. Dr. Abdullah OZDEMIR

2020, XV + 79 Sayfa

Doéviz kuru; bir iilkenin para biriminin bagka bir para birimi cinsinden fiyati olarak
tanimlanmaktadir. Doviz kuru dalgalanmasi veya istikrar1 ise ekonomik biiylimenin
kuantumunu ve yoniinii belirleyen temel sorundur. Déviz kuru dalgalanmasi, déviz kurundaki
ongoriilemeyen hareketlerle iliskili risk olarak tanimlanmaktadir. Dolayisiyla bu konu, hem
gelismis ekonomiler hem de Tiirkiye gibi gelismekte olan ekonomiler i¢gin olduk¢a 6nemli bir

konu olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Calismanin amaci, Tiirkiye’de doviz kurlarmin ekonomik biiylime iizerindeki etkilerini
ortaya koymaktir. Bu hususta 2003Q1 ile 2019Q4 yillart arasinda geyreklik veriler
kullanilarak Vector Otoregresif yontemi yardimiyla analiz gerceklestirilmis ve bulgularda;
Tiirkiye’de doviz kurundaki azalmalarin veya azaltici politikalarin, ekonomik biiylimeyi
pozitif yonde etkiledigi tespit edilmistir. Bu sonucun baglayicilari, politika yapicilari
tarafindan uygulanan ekonomi politikalaridir. Diger bir ifadeyle bulgular, doviz kurlarinin

ticareti belirleyici yoniinii Tiirkiye ekonomisi i¢in yansitmadig: goriilmektedir.

ANAHTAR SOZCUKLER: Déviz Kurlari, Ekonomik Biiyiime, VAR ydntemi, Ekonometri,
Tiirkiye Ornegi



ABSTRACT

THE IMPACT OF EXCHANGE RATE ON ECONOMIC GROWTH: EXAMPLE OF
TURKEY

Alican BILGEN
MSc Thesis at Economics
Supervisor: Assoc. Prof. Abdullah OZDEMIR
2020, XV + 79 pages

Exchange rate; It is defined as the price of one country's currency in another currency.
Exchange rate fluctuation or stability is the main problem that determines the quantum and
direction of economic growth. Exchange rate fluctuation is defined as the risk associated with
unpredictable movements in the exchange rate. So these issues, both in developed economies

emerges as a significant issue for emerging economies such as Turkey.

The aim of this study is to determine the effect of exchange rates in Turkey on
economic growth. In this regard, between 2003Q1 and 2019Q4, quarterly data were analyzed
with the help of the Vector Autoregressive method and in the findings; the decline in the
exchange rate or reducing policies in Turkey, it was found that a positive impact on economic
growth. The binders of this result are the decisive aspect of trade in exchange rates. In other

words, the findings were observed to be compatible with the theoretical framework.

KEYWORDS: Exchange Rates, Economic Growth, VAR method, econometrics, Turkey

Case
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ONSOZ

Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkeler i¢in 6nemli konulardan biri olan ddviz kuru
oynakligiin, ekonomik biiylime iizerindeki etkilerinin VAR ydntemi ile analiz edildigi bu
caligmada, degerli fikirlerinden ve yorumlarindan istifade ettigim, her zaman olumlu
yaklasimi ve yonlendirmeleri ile deste§ini sunan tez danismanim Dog¢. Dr. Abdullah
OZDEMIR’E sonsuz tesekkiirlerimi sunarim. Bu siirecte bana destek olan aileme,
arkadaglarima ve ayrica tez calismam sirasinda desteklerini esirgemeyen degerli arkadagim

doktora dgrencisi Emre DEMIR ’e tesekkiir ederim
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GIRIS

Doéviz kuru; bir iilkenin para biriminin bagka bir para birimi cinsinden fiyati olarak
tanimlanmaktadir. Dolayistyla, bir doviz kurunun iki bileseni bulunmaktadir. Bu bilesenler;
yerli para birimi ve yabanci para birimidir. Doviz kuru, uluslararasi rekabetgiligin
belirlenmesinde parametre olarak kullanilan 6nemli bir makroekonomik degiskendir ve iilke

ekonomisinin kiiresel konumunu gostermektedir.

Modern kosullarda, iilke ekonomilerinin birbirleri iizerindeki etkisi ge¢mise gore
oldukea biiyiiktiir. Hem i¢ hem de dis pazarlarda daha fazla mal satma arzusu, daha fazla
hammadde tedarik etme ihtiyacin1 ve dolayisiyla dis pazara bagimlihgi gerektirmektedir.
Doéviz kuru, bu dis pazarda olusan fiyatlama mekanizmasinda énemlidir. Ciinkii d6viz kuru,
bu dis pazardaki asimetrik bilgileri onleyebilmektedir. Bu, para birimini baska bir para
birimiyle degistirmek i¢in temel alinan doviz kuruna bagli olarak gerceklesebilmekte ve

akabinde dis ticarete konu olan mal ve hizmetleri karsilastirma imkani sunabilmektedir.

Déviz kuru dalgalanmasi veya istikrari; ekonomik biiyiimenin kuantumunu ve yoniinii
belirleyen temel sorundur. D&viz kuru dalgalanmasi, doviz kurundaki Ongériilemeyen
hareketlerle iliskili risk olarak tanimlanmaktadir. Bununla birlikte, para birimi 6zellikle doviz
piyasasindaki ekonomik duruma bagli olarak oynakligi artabilmektedir. Doviz kuru
oynakligin1 algilayabilmek i¢in, hareketleri etkileyen faktorlerin taninmasi gerekmektedir.
Doviz kuru oynakligina sebep olan bu faktorler (ekonomik ve ekonomik olmayan degiskenler
dahilinde) hem i¢ hem de dis etkilere bagli olarak doviz kurunu etkilemesi ve oynakligina
sebep olmasi miimkiindiir. Dolayisiyla ulusal ekonomiler, kendi kaynaklari ile gelismis
diizeyde bir ekonomiye sahip olsalar bile, bagli olduklar1 veya ticaret gerceklestirdikleri
ilkelerde yasanan ekonomik gelismelere bagli olarak ulusal paralarinda dalgalanmalar

gorebilmektedirler.

Do6viz kurunun ekonomik biiyiime {izerindeki etkisi hem olumlu (tanimlayici) hem de
normatif (politika regetesi) bakis agisindan kesinlikle onemli bir konudur. Ilk olarak déviz
kurunun, iilkeler agisindan ticaret yaratici ve lretim tesvik edici Ozelligi bulunmaktadir.
Dolayisiyla doviz kurlarinin, ekonomik biiylime lizerindeki etkisinin 6n plana ¢ikmasi olagan
bir durumdur. Ancak doviz kurunun, ekonomik biiylime {izerindeki etkisi uygulanan déviz

kuru rejimlerine gore farklilik gosterebilmektedir. Bu nedenle, iilke ekonomilerinin



uyguladiklar1 doviz kuru sistemleri, bu tilkelerde déviz kuru oynakliginin ekonomik biiylime

izerindeki etkilerini de ortaya ¢ikarmaktadir.

Doéviz kurlarimin ekonomik biiylime {izerindeki etkilerinin Onemi gelismis {ilke
ekonomilerinin gelismislik diizeylerine gére farklilik gostermez. Oyle ki bu husus, evrensel
bir nitelige sahiptir. Teorinin yonii bellidir ancak bazi1 olaganiistii durumlarda bu yon ters
hareket edebilir. Ayrica gelismis ekonomilerin, gelismekte olan ekonomilere gore daha
avantajli konumda oldugu soylenebilir. Ciinkii gelismis iilkelerin ekonomik bagimlilig1,
gelismekte olan ilkelere gore daha az ya da gorecelidir. Yine tiretime konu olan mallarda
farkliliklarin mevcudiyeti de bu avantajda karsimiza ¢ikabilmektedir. Ozet olarak, iilkelerin
gelismislik diizeylerine gore konunun onemi degismese de sahip oldugu dezavantajlar

sebebiyle Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde bu konjonktiir, ana fenomen konumundadir.

Calisma, Tirkiye’de 2003Q1 ile 2019Q4 yillar1 arasinda doviz kurlarmin ekonomik
biiylime tizerindeki etkilerini ortaya koymayi amaglamaktadir. Bu hususta Vector Otoregresif
analiz yontemi ile ¢eyreklik verilerin kullanildigi bu ¢alisma toplam dort bolimden
olugmaktadir. Bu boliimler sirasiyla su sekildedir: Birinci boliimde doviz kurunun kavramsal
cercevesi ele alinmustir. ikinci bliimde ekonomik bilyiime konusuna yer verilmis ve kuramsal
cercevesi dahilinde konuya deginilmistir. Ugiincii boliimde Tiirkiye nin bu konudaki ekonomi
tarihinden bahsedilmis ve son olarak dordiincii bolimde VAR teknigi yontemiyle analiz
gergeklestirilmistir.  Analiz  sonrasinda gerekli  degerlendirmeler yapilmis ve bu

degerlendirmeler sonug¢ kisminda derlenmistir.



1. BOLUM
1. DOViZ KURU ILE ILGILI TEMEL KAVRAMLAR

1.1. Genel Anlamda Doviz Kuru

Ticaretin gelismesi ile birlikte iilke ekonomilerinin birbirleri tizerindeki etkisi 6nemli
olgiide artmustir. Bu etkinin en 6nemli unsurlarindan biri déviz kurudur. Ozellikle sanayi
devriminden sonra artan uluslararasi entegrasyonu destekleyen ve iilkelerin kalkinmasina
biiylik katki saglayan bu ekonomik faktoriin tanimi, olugumu, tiirleri ve istikrari alt basliklarda

aciklanmaktadir.

1.1.1. Doviz Kuru Tanimi

Doéviz kuru; bir tilkenin para biriminin baska bir para birimi cinsinden fiyat1 olarak
tanimlanmaktadir. Dolayistyla, bir doviz kurunun iki bileseni bulunmaktadir. Bu bilesenler;
yerli para birimi ve yabanci para birimidir. Ayrica doviz kurunu olusturan bu bilesenler

dogrudan ya da dolayli olarak tanimlanmaktadir (Moheddin, 2018: 8).

Doéviz kuru, bir iilkeye ait para biriminin, diger iilkelere ait olan para birimleri ile
degistirilebilecegi bir piyasa mekanizmasinin varhigi ile ortiismektedir. Dolayisiyla doviz
kuru, tilke ekonomileri i¢in olduk¢a dnemlidir. Ciinkii ulusal para biriminin, uluslararasi para
birimine doniismesine izin vermektedir ve bdylece, mal ve hizmetler i¢in uluslararasi ticareti

ve iilkeler arasinda fon transferini kolaylastirmaktadir (Abdoh, 2016.: 89).

Doviz kuru, uluslararasi rekabetciligin belirlenmesinde parametre olarak kullanilan
onemli bir makroekonomik degiskendir ve iilke ekonomisinin kiiresel konumunu

gostermektedir (Akhter ve Faruqui, 2015: 1029).

Doéviz kurlari, uluslararasi ticarette sadece fiyatlarin sabitlenmesinde degil, doviz kuru
risklerinden kagimmak ic¢in diizenlenecek riskten korunma niteliginin belirlenmesinde de
onemli bir rol oynamaktadir. Bu nedenle doviz kurlari, uluslararasi ticareti ve ticaretin
kuantumunu, ayrica yoniinii belirleyen temel faktorlerden biri olarak karsimiza ¢ikmaktadir
(Ramasamy ve Abar, 2015: 276). Bu husustan anlasilacagi tizere doviz kuru; uluslararasi
ticarette mal ve hizmet alimlarindaki en temel 6deme araci ve yine uluslararas ticaretteki mal

ve hizmet satislarindan elde edilen en temel gelir aracidir.



Modern kosullarda, iilke ekonomilerinin birbirleri tizerindeki etkisi geg¢mise gore
olduke¢a biiyiiktiir. Hem i¢ hem de dis pazarlarda daha fazla mal satma arzusu, daha fazla
hammadde tedarik etme ihtiyacin1 ve dolayisiyla dis pazara bagimliligi gerektirmektedir.
Doviz kuru, bu dis pazarda olusan fiyatlama mekanizmasinda énemlidir. Ciinkii doviz kuru,
bu dis pazardaki asimetrik bilgileri onleyebilmektedir. Bu, para birimini bagka bir para
birimiyle degistirmek i¢in temel alinan doviz kuruna bagli olarak gergeklesebilmekte ve
akabinde dis ticarete konu olan mal ve hizmetleri karsilastirma imkani sunabilmektedir. Bu
nedenle doviz kuru, tilkeler arasindaki iligskilerde hayati onem tasimaktadir. Bu baglamda,
doviz kuru; ulusal ekonomilerin harcama tercihleri, cari islemler dengesini, tiiketim ve
tasarruf bilesenlerini etkileyebilmektedir. Ayni sekilde; ulusal ekonomilerin dis ticaret
seviyesi, isgiicli verimliligi, vergilendirme sistemi, sermaye akisi ve kamu harcamalarinin
etkinligi gibi parametreler bu iilkenin para birimini dogrudan etkileyebilmektedir. Bu etkilerin
mevcudiyeti igerisinde doviz kuru orani belirlenebilmekte ve dis pazarda olusabilecek olan

bilgi eksikliginin oniine gegilebilmektedir (Cooper vd., 1983: 461).

Ozetle déviz kuru; bir ulusal ekonominin sahip oldugu para biriminin, diger iilkelerin
sahip oldugu paralar cinsinden degeri olarak ifade edilmektedir. Dolayisiyla burada ilk olarak
belirtilmesi gereken husus; bu iilkelerin disa agik bir ekonomi politikasi benimsemis
olmasidir. Eger iilkeler, disa kapali bir ekonomi politikasina sahip ise, doviz kuru oraninin
belirlenmesi olduk¢a giic veya anlamsiz olabilmektedir. Disa agik ekonomilerin para
birimlerinin birbirleri arasindaki fiyati, bu iilkelerin dig ticaretini de belirlemede biiyiik rol
oynamaktadir. Ticari iligkilerin varligi, bu ilkeler arasindaki siyasi iliskilere de etki
edeceginden dolay1 doviz kurlari, tilkeler arasi gruplasmanin veya entegrasyonlarin en 6nemli

destekleyici olarak gortilebilir.

1.1.2. Déviz Kuru Oynakhg ve istikrar

Déviz kuru oynakligi, ulusal para birimlerinde yasanan artislar veya azaliglar olarak
ifade edilmektedir. Bu ifadeye farkli bir bakis olarak, diger iilkelerdeki para birimlerindeki
artisa veya azalisa bagli olarak ulusal para birimlerinde meydana gelen degisim olarak
algilanabilir. Doviz kuru dalgalanmasi veya istikrari; dis ticareti, ticaretin kuantumunu ve
yOniinii belirleyen temel sorundur. Doviz kuru dalgalanmasi, doviz kurundaki dngériilemeyen
hareketlerle iliskili risk olarak tanimlanmaktadir. Bununla birlikte, para birimi 6zellikle doviz

piyasasindaki ekonomik duruma bagli olarak oynakligi artabilmektedir.



Denge doviz kuru, ongoériilen uygun bir doviz kuru seviyesidir. Bu seviye, doviz
kurunun uzun donem seviyesini ifade etmektedir. Doviz kurunun bu seviyeden sapmasina
genellikle doviz kurunun “yanlis hizalanmasi” denilmektedir. Ancak denge doviz kuru
seviyesinin nasil belirlendigi konusunda kesin bir tan1 bulunmamaktadir. Déviz kurunun uzun
donem seviyesinden sapmasi (déviz kurunun yanlis ayarlanmasi), degerinin diisiik degerli
veya asirt degerlenmis olmasi, ekonomik biiylime gibi makro ekonomik degiskenlerin
bazilarinda olumlu veya olumsuz etkiler ortaya cikarmaktadir. Denge doviz kurunun
belirlenmesi, para biriminin diisiik veya asir1 degerli olup olmadigina bagl olarak uygun
politikalarin olusturulmasina rehberlik ettigi i¢in politika yapicilar igin ¢ok 6nemli bir rol
oynamaktadir. Bunun nedeni, doviz kurunun denge déviz kuru seviyesinin bir iilkenin ihracat
rekabet¢iligini ve/veya ekonomik bilylimesini etkileyebilmesidir. Dolayisiyla bu husus, doviz
kuru degisimlerinin ekonomik biiylime tizerindeki etkisini belirlemeye yonelik bir adim

olarak diistiniilebilir. (Sibanda, 2012: 20).

Doéviz kuru oynakligini algilayabilmek icin, hareketleri etkileyen faktorlerin taninmasi
gerekmektedir. Doviz kuru oynakligina sebep olan bu faktorler (ekonomik ve ekonomik
olmayan degiskenler dahilinde) hem i¢ hem de dis etkilere bagli olarak doviz kurunu
etkilemesi ve oynakligina sebep olmasi miimkiindiir. Dolayisiyla ulusal ekonomiler, kendi
kaynaklari ile gelismis diizeyde bir ekonomiye sahip olsalar bile, ticaret gergeklestirdikleri
ilkelerde yasanan ekonomik gelismelere bagli olarak ulusal paralarinda dalgalanmalar
gorebilmektedirler. Bu siirecte, politika yapicilart tarafindan uygulanan veya benimsenen

ekonomi politikalarinin 6nemi kendini gostermektedir (Rahman ve Ghosh, 2013: 107).

1.1.3. Doviz Arzi ve Doviz Talebi

Doviz arzi ve doviz talebi, doviz kurlarinin degerini belirleyen en temel ekonomik
argiimanlardir. Hem goriiniir hem de goriinmez ihracat, déviz arzini temsil etmektedir. Ithalat
ise doviz talebi yaratmaktadir. Bagka bir deyisle, bir iilkede ihracat, doviz piyasasinda iilkenin
para birimi igin talep olusturmaktadir. Ihracatgilar, edindikleri yabanci para birimlerini
piyasaya sunmakta ve yerel para biriminde talepte bulunmaktadir. Bunun tersine, bir iilkede
yapilan ithalat, iilkenin ddviz piyasasinda para biriminin arzini artirmaktadir. ithalatgilarin
odemeleri doviz cinsinden oldugundan, elde ettikleri ulusal para cinsinden olan gelirleri
piyasada doviz cinsine donistiirerek, diger anlamda piyasadan doviz talep ederek

tedariklerine olan 6demeleri gergeklestirmektedirler.



Bir iilkenin doviz cinsinden talebi, yabanci iilkelere yapilan 6demelere bagli olarak
gerceklesmektedir. DoOviz kuru talebi, Ozellikle iilkenin ithalatina ve bor¢ Odemelerine
bagldir. Déviz kuru arz1 6ncelikle iilkenin ihracat mallarina olan talebe baghdir. Ulkenin
ihracat mallarina olan talep arttik¢a, tilkenin doviz arzi da artmaktadir. Bu hususta doéviz talep

ve arzi, Sekil 1.1°de gosterilmektedir.
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Sekil 1.1. Doviz Arz ve Talebi
Kaynak: Dinler, 2000: 492

Sekil 1.1°de goruldiigii lizere, doviz talebi, sol yukaridan sag asagiya inen bir egri
olusturmakta ve doviz kuru fiyatlar1 ile ters orantilidir. Diger bir ifadeyle, doviz kuru
fiyatlarinda meydana gelen diistisler, doviz talebini arttirmaktadir. Ayn1 zamanda doviz kuru
fiyatlarindaki artiglar, doviz kuru talebini diigiirmektedir. Bu konjonktiiriin en dnemli nedeni,
ithalat degiskeni ile agiklanabilir. Bagka bir deyisle, doviz kurundaki azalmalar, ithalati
arttiracagindan doviz kuru talebi artar veya tam tersi bi¢imde gerceklesir. Doviz arzi ise sol
asagidan sag yukariya dogru cikan bir egriyi temsil etmektedir. Doviz arzi, doviz kuru
fiyatlar1 ile dogru orantilidir. Diger bir ifadeyle, doviz kurundaki artiglar doviz arzini
artinirken, doviz kurundaki azalislar doviz arzinda azaliglara sebep olmaktadir. Bu

konjonktiiriin en 6nemli nedeni ise ihracattaki degismelerdir (Dinler, 2000: 492).



1.1.4. Doviz Kuru Cesitleri

Bir iilkenin para biriminin bagka bir para birimi cinsinden fiyati olarak tanimlanan ve
doviz kurlarinin belirlenmesinde bazi kriterler dikkate alinmakta ve doviz kurlar1 bu kriterler

altinda farkl kategorilere ayrilmaktadir.

Efektif Doviz Kuru, bir para biriminin diger para birimlerinin sepetine gore goreli
giiciinii gosteren bir endekstir. Tanimi1 ise “bir iilkenin para biriminin, bir endeks veya para
birimi havuzunda islem goren tiim bilylik para birimlerine gore agirlikli ortalama degeri”dir.
Deger, bir iilkenin, ticaret dengesi ile dl¢iildiigii {izere, havuz icinde islem goéren diger tiim
para birimlerine verdigi 6nem ile belirlenmektedir (Xiaolong, 2013: 6). Bu baglamda efektif
doviz kuru, bir iilkenin para biriminin ana ticaret ortaklarinin para birimlerine goreli giiclinii
gosteren bir doéviz kurudur. Diger bir ifadeyle etkili bir degisim oranini ifade etmektedir.
Efektif doviz kurlar1; nominal doviz kurlar ve reel doviz kurlar olarak iki alt baslik halinde

aciklanmaktadir.

1.1.4.1. Nominal doviz kuru

Nominal doviz kuru, bir birim yabanct paranin, ka¢ birim ulusal para ile
degistirilebilirligi gostermektedir. Bu doviz kuru, iilkeler arasindaki enflasyon farklarini
hesaba katmadigindan, bir para biriminin ihracat rekabetgiligi de 6lgiilememektedir. Nominal
doviz kuru, bir para birimine kiyasla yerel para biriminin goreli degerini ifade etmekte ve para
biriminin, ticaret ilkelerinin doviz kurlarina gore baz yilinda ne Olciide degistigini

gostermektedir. Nominal doviz kuru hesaplamasi agagidaki gibidir (Sibanda, 2012: 17-18):

TL )
NEER = Zl:l Wi ( j;z]

(1.1)

Burada; NEER = nominal efektif doviz kuru, n = anavatanin ticaret ortagr veya
rakiplerinin sayisi, Wi = lilkenin para birimine atanan agirlik, Eit = nominal déviz kuru para
birimi cinsinden yerel para birimi t, Eio = baz dénemdeki para birimi cinsinden yerel para
biriminin nominal déviz kurudur. NEER’deki bir artis, yerel para biriminin ithal edilen para
birimlerinden daha degerli oldugunu gostermektedir. Dolayisiyla bir yerli para birimi elde

etmek daha fazla doviz birimine mal olmaktadir. NEER’deki degisiklikler yerel para



biriminin satin alma giiciindeki degisiklikleri yansitmaz. Bu tiir degisimler gercek efektif

doviz kuru (REER) tarafindan yakalanmaktadir.

1.1.4.2. Reel doviz kuru

Reel doviz kuru; nominal doviz kuru ile yurtdist ve yurt i¢i fiyat diizeyleri arasindaki
oranin ¢arpimi veya enflasyon farklari i¢in ayarlanmis nominal doviz kuru olarak ifade
edilmektedir. Reel doviz kuru, nominal efektif doviz kurunun bir fiyat deflatorii veya maliyet
endeksine boliimiidiir. Ulkenin ihracat rekabetciligini dlgmek igin, reel ddviz kuru siklikla
kullanilmaktadir. Bu, bir iilke ile ticaret ortaklar1 arasindaki enflasyon farklari igin diizeltilmis

kur fiyatlarin1 géstermektedir. Reel Efektif Doviz Kuru (REER) asagidaki gibi hesaplanabilir.

Tt . .
REER = Z Wi .Exﬂ)x 100
i=1 Eio Pi0

) (1.2)
Burada, REER = Reel efektif doviz kuru, n = anavatandaki ticaret ortaklarinin veya
rakiplerinin sayisi, Wi = iilke para birimine atanan agirlik, Eit: = para birimi cinsinden d6viz
cinsinin nominal déviz kuru t, Eio = baz alinan d6viz cinsinden yerel para biriminin nominal
doéviz kuru, Pio = Baz alinan yabanci iilkenin iilke bazinda goreli fiyat endeksi. REER’deki
bir birimlik artig, ulusal para biriminin ana ticaret ortaklarinin para birimlerine goére reel
olarak deger kaybettigini, ancak yerli mallarin (ihracatlarin) rekabetciliginin ayni anda

arttigin1 gostermektedir (Sibanda, 2012: 18-19).

1.2. Tarihsel Cercevede Uluslararasi Para Sistemleri

Parasal sistem; bir ¢esit kontrollerle diizenli etkilesimler igin ¢esitli varliklarin bir araya
gelmesidir. Uluslararas1 para sistemi, ticaret iilkeleri arasindaki etkilesimleri diizenleyen
mekanizmalarla ilgilidir (McKinnon, 1993). Bagka bir deyisle uluslararasi para sistemi, bir
para biriminin bagka bir para birimine takas etme oranimi belirleyen politikalar, kurumlar,

uygulamalar, diizenlemeler ve mekanizmalar kiimesini ifade etmektedir (Genberg, 2004).

Insan uygarligmin gelismesiyle birlikte metalarin degis tokus edilmesi igin ortak bir
ortama ihtiya¢ duyulmustur. Paranin ilk kullanimi insan uygarlig1 kadar eskidir. Para, bir grup
insan tarafindan mal, hizmet veya kaynak degisimi i¢in yaygin olarak kabul edilen bir seydir

ve paranin kokeni sikkelerin icatlarindan dnce gelmektedir (Bellis, 2011).



Insanlar arasinda mal ve hizmet alisverisi binlerce yildir siirdiiriilmektedir. Ilk degisim
sadece metalar arasinda gerceklesmis ancak insan seyahate basladiginda bir tiir degisim
ortamina ihtiya¢c duymustur. Bununla birlikte, baz1 insanlar sahip olduklar1 metalarin degisimi
icin diger tarafin teklifinden daha baska bir meta istedigi i¢in bazen anlasmazliklar meydana
gelmistir. Bu ikili istek tesadiif sorununu ¢ézmek i¢in insanlar “emtia parasi” kullanmaya
baslamiglardir (Bellis, 2011)

Ilkel toplumlar, proto-para bigimlerini, yani ticaret i¢in kabul edilmeye karar verilen
mallar1 degisim mallar1 amaciyla kullanmislardir. Bunlar arasinda en yaygin olan degisim
amacli baz1 mallar; tahillar, kabuklar, tiitiin, piring, tuz, fildisi ila sigir, koyun, deriler ve
kolelerdir. Bu emtialarin degis tokus edilmesinin kolayligi sebebiyle biiyiik talep gormiistiir.
Bir malin pazarlanabilirligi genel kabul edilebilirlik, kalite, boliinebilirlik, biitiinlik ve tasima
ve depolama kolayligi ile belirlenmistir. Bu hususta bazi 6rnekler; Aztekler kakao fasulyesi,
Norvegliler tereyagi, erken ABD kolonistleri tiitiin yapraklar1 ve hayvan postlari,
Paraguaylilar salyangoz, Roma askerleri tuz, Nauru halkina siganlar kullanmislardir. Milattan
once (M.0O.) 1200°de Cin'de kovboy mermileri uzun yillar boyunca yaygin olarak kullanilan
bir degisim aract olmustur. M.O. 9000- 6000 yillar1 arasinda hayvancilik (Inek, koyun ve deve
iceren sigirlar) genellikle degisim birimi olarak kullanilmistir. Tarimin baslangicinda; tahillar,
sebzeler veya turlinler de standart degisim sekilleri olarak kullanilmigtir. Tarim iriinlerinin
saklanmasi i¢in devlet veya kilise ambarlar olusturulmus ve tahil ambarlarindan elde edilen
mevduat makbuzlar1 daha sonra édemeler yapilmast igin kullamilmistir. M.O. 1000°de Cin’de
bicak ve maga gibi metalden yapilmis aletler de para olarak kullanilmigtir. Cin paralarini
tasirken bir zincirde bir araya getirilebilmeleri i¢in delikli sekilde kullanilmigtir (Oracle,
2011).

M.O. 500 civarinda, Cin disinda, ilk madeni paralar giimiis topaklarindan
gelistirilmistir. Daha sonra Tanr1 ve imparator pullari ile yuvarlak sikkelerde evirilmislerdir.
En eski sikkeler Tiirkiye’nin bir pargast olan Lydia kralliginda ortaya ¢ikmustir. Ticaret
amaciyla, Lidyalilar resimlerle damgalanmis farkli boyutlarda c¢esitli metallerden topaklar
kullanmiglardir. Bu damgalama islemine “bastirma” adi verilmis ve Yunanlilar, Persler,
Makedonlar ve Romalilar kisa bir siire sonra bu sikkeleri gergek bir takas medyasi olarak
kabul etmisler ve kendi para serilerini basmaya baslamislardir. Bu yeni madeni paralar
glimiis, bronz ve altin gibi degerli metallerden yapilmistir. Bu metaller cok gegmeden tim
Avrupa, Asya ve Afrika’da yayginlasmis ve zamanla metaller ve madeni paralar biiyiik bir
degisim araci haline gelmistir. Degerli metallerin nominal degerleri, i¢sel degerlerinden ¢ok
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daha fazla olmasina ragmen, tiiketim igin diger mallar1 elde etmek i¢in kullanilmistir. Madeni
paralar, bir birimin degerinin belirlenmesi ¢ok daha kolay oldugu igin degisimleri
kolaylastirmis ve dolayisiyla ticaret hizla gelisim gostermistir. Ancak biiyiik miktarlarda sikke
ve kiilge tasimanin zorlugu sebebiyle ingiltere’deki kuyumcular, para girisi kayit defteri tutma
sistemine baslamislardir. Bu, bankacilik hizmetlerinin diinya c¢apinda genislemesine yol

acmuistir.

Deri para birimi Cin’de M.O. 118’li yillarda icat edilmistir. Bu, deri para seklinde
belgelenmis ilk banknottur. Bunun bir tiir kdgit paranin baslangict oldugu diistiniilmektedir.
Daha sonra kagit banknotlar farkl sekillerde 9. yiizyildan 15. yiizyila kadar Cin’de kullanilan
yaygin bir degisim araci olarak kullanilmistir. Bu siirecte Cin’in diger ilkelerle yasadigi
iligkiler, bu kagit paranin hizla yayilmasini saglamistir (Oracle, 2011). Avrupa’da ise
1661°deki Isve¢ Stockholm Bankas, kagit para basan ilk banka olmustur (Tong, 2011)

1535’te Kuzey Amerika yerlileri, deniz taragi kabuklarindan yapilan boncuk dizisi olan
‘Wampum'u para olarak kullanmislardir. Wampum, boncuk ve kabuklarin rengi olan beyaz
renk anlamma gelmektedir. Ingiltere'de kagit para bulunmasina ragmen, altin bir degisim
arac1 olarak on plana ¢ikmistir. Altin resmi 1816°da Ingiltere'de deger standardi haline
getirilmistir (Oracle, 2011). Bu hususlar altinda tarihte kullanilan uluslararas1 para
sistemlerini alt bagliklar halinde kronolojik bir siralamada ifade etmek, konunun

anlagilabilirligi agisindan 6nemli bir konudur.

1.2.1. Bimetalizm (1870 Oncesi)

1870’den oOnceki kiiresel diizeydeki uluslararasi para sistemi, “Cifte Standart” veya
“Bimetalizm” olarak tabir edilmistir. Bimetalizm; para biriminin degerinin geleneksel altin ve
gimiis olmak tizere iki metale dayandigi bir para standardi veya sistemi olarak
tanimlanmaktadir. Bimetalizm, bir iilkenin para birimini sabit miktarda altin ve giimiis olarak
ayarlanmasidir. Bu, her iki metal i¢in serbest ve sinirsiz bir pazara yol agan iki metal arasinda
otomatik olarak bir degisim orani olusturmustur. Bu siirede altin ve giimiis, uluslararasi ithalat
ve ihracat 6demelerinde kullanilmistir. Para birimleri arasindaki déviz kurlar1 sadece altin
veya giimiis icerigiyle belirlenmistir. Altina sabitlenen doviz kuru otomatik olarak glimiis
veya bimetalik standardini olusturmaktadir. Farkli standartlart izleyen iki para birimi

arasindaki doviz kuru, ortak metal igerigi ile belirlenmistir (Forex, 2011).
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Bimetallizm ile birlikte dolasimdaki para, sabit déviz kuru ile altin veya giimiis olarak
kullanilabilir hale getirilmistir. Bununla birlikte, her iilke iki metal arasindaki doviz kurunu
bagimsiz olarak kararlastirdigindan dolay1 doviz kurlari tilkeler arasinda farklilik gostermistir.
ABD’de bimetalizm 1792°de; ingiltere’de bimetalizm 1799-1815 yillar1 arasinda; Fransa’da
1789-1878 wyillar1 arasinda uygulanmaya baslanmistir. EK olarak Bimetalik sistemi
uluslararas1 lgekte kurmak igin; Fransa, Belgika, Italya ve Isvigre 1865°te Latin Para
Birligi’ni kurmuslardir. Ancak bu sistem, italya ve Yunanistan tarafindan gergeklestirilen
parasal manipiilasyonlarla zayiflatilmis ve Fransiz-Alman savasi (1870-71 ile hizla sona
ermeye baglamistir (Britannica, 2011). Bu birlikten baska olarak; Cin, Hindistan, Almanya ve
Hollanda gibi diger bazi iilkeler giimiis standardin1 uygulamislardir (Meissner, 2006).

1.2.2. Altin Sikke Sistemi (1870-1914)

Altin standart, fiyatlarin ve iicretlerin 6zel olarak ifade edildigi ve borclarin genellikle
so6zlesmeli oldugu bir deger birimi olan parasal bir sistem, esasen serbest bir altin piyasasinda
sabit bir miktar altindan olusur. Altin standardi ti¢ biiyiik tilkede basariyla ¢alismistir. Bu
iilkeler; ingiltere, ABD ve Fransa’dir. Altin standart baslangigta bir i¢ taahhiit mekanizmasi
olarak, ancak sonunda uluslararasi bir kural olarak gelisim gostermistir. Klasik altin standardi,
1880’ de gercek bir uluslararasi standart olarak ortaya ¢ikmistir. Uluslararasi altin standardina
verilen destek, biiyiik iilkelerin uluslararas1 sermaye piyasalarina daha iyi erisim sagladig: i¢in

artmistir (Bordo, 1993).

Altin sikke donemi; altin paralari bir degisim araci, hesap birimi ve deger deposu olarak
kullanmustir. Ingiltere altin standardim 1819 yilma kadar uzanmaktadir. Altin standard
Ingiltere tarafindan yonetilen bir standart olarak kabul edilmistir. Bu dénemde Londra,
diinyanin baglica emtialarinin ve sermaye piyasalarinin merkezi olmus, bir¢ok iilke sterlini
uluslararas1 rezerv para birimi olarak kullanmistir. Bu sistemi 1871’de, Fransiz-Prusya
savagindan sonra, Fransa, Almanya, Japonya ve diger iilkeler benimsemistir. ABD ise
1879’da altin standardini uygulamaya baslamistir (Bordo, 1993). Altin sikke donemi, altin
standardi altindaki tilkelerde 6demeler dengesini istikrari hale getirmek i¢in gii¢lii bir
otomatik mekanizma olusturmus ve bu donemde iilkeler 6demeler dengesi agigini yeniden
dengelemek i¢in cesitli devaliiasyon politikalar1 uygulamis ve dengenin saglanmasi igin
ihracata tesvik politikalarina yer vermiglerdir. Bu donemde merkez bankalar1 ulusal para

degerini korumak icin altin rezervlerini arttirmaya calismislardir (McKinnon, 1993)
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1.2.3. Savaslar Donemi (Ara Donem 1918-1946)

Savaslar donemi veya ara donem, iki diinya savasi donemini ve 1929 Biiyiikk Bunalim
donemini kapsamaktadir. Bu ara donem daha ¢ok altin degisim standard1 olarak bilinmektedir
iki savas aras1 yillarda doviz (1919-1925), altin degisim standardi (1926-1931) ve yonetilen
float (1932-1939) olmak tizere ti¢ déviz kuru rejimi kullanilmistir (Bordo, 1993). 20. yiizyilin
basglarinda altin arzi siirlt kalmis/azalmis ve uluslararasi likiditenin yetersizligi nedeniyle
uluslararasi ticaretin biiylimesi engellenmistir. Altin standardi, iilkelerin savas masraflarini
o0demek i¢in daha fazla para basmasmi engellemis ve bdylece lilkeler 1. Diinya Savasi
sirasinda altin standardi askiya almistir (Wang, 2010). Savas nedeniyle artan askeri
harcamalar para basmak suretiyle karsilanmis ve bu durum iilkelerde enflasyonist baskilara
neden olmustur. Dolayisiyla doviz kurlari, yiiksek para arzi ve yurti¢inde enflasyonun artmasi
nedeniyle dalgalanmistir. Ulkeler arasinda ekonomilerin istikrar1 konusunda endiseler artmus
ve bdylece 1. Diinya Savasi'ndan sonra altin standardini yeniden tesis etmek i¢in birtakim
onlemler alinmistir. ABD I. Diinya savasi sonrasi 1919°da altin standardina geri donmiistiir.
Diger gelismis iilkelerinde talebiyle, 1922°de Cenevre Konferansi’nda bir grup {ilke finansal
istikrar1 saglamak i¢in altin standardini yeniden tesis etmeye karar vermistir. Nisan 1925’te
Ingiltere, sterlinin savas dncesi hizda altina déniistiiriilebilirligini yeniden olusturmus ve bunu

diger iilkeler izlemistir (Burange ve Ranadive, 2011: 13).

Ingiltere'nin 1925°ten 1931'e kadar altin standardni yeniden kurma girisimi 1929
Biiyiik Buhranmi agirlastirmistir. Ingiltere savas dncesi pariteyi belirlerken, sterlin 1924°te
ABD'ye kars1 yiizde 10 deger kazanmustir. Ingiliz Sterlini, I. Diinya Savasi sirasinda rekabet
giiciinii kaybettigi i¢in asir1 degerlenmistir. Ingiltere'nin siki para politikasi, savas dncesi
paritesi korumak, 1920’lerde endiistriyel depresyona yol agmistir. Sonugta bu durum,
o0demeler dengesi ve biiyiik issizlik agig1 ile sonug¢lanmistir. Devaliiasyondan 6nce resmi altin
paritelerini savunmadaki gecikme, diinya ekonomisi iizerinde deflasyonist ve korumaci
baskilara yol agmistir. Baglangicta Almanya'da ve daha sonra ABD’de bankacilik krizleriyle
karsilasan tlkelerin 1933'te dis ticareti 1929 seviyesinin 1/3’tine denk diismiistiir.
Ingiltere'deki ekonomik bunalim Londra’ni kiiresel finans merkezi konumunu kaybetmesine
sebep olmustur. Biiyilk Buhran déneminde birgok iilkenin sterline olan giiveni azalmis ve
sterlini altina ¢evirmeye baslamistir. Sonug olarak, Ingiltere, sterlini Eyliil 1931°de devaliie
edilmis ve sterlin devaliiasyonu nedeniyle altin degisim standardi sona ermistir. ABD, 1933’te

altin standardini terk etmis, ancak 1934°’te daha yiiksek bir altin fiyatiyla, yani ons basina
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20,67 dolardan 35 dolara yiikselterek tekrar altin standardini uygulamaya baslamistir. Bu
donemde ekonomiler uluslararasi bir standarda basvurmak yerine kendi makro ekonomisini
yonetmesi ve doviz kurunun ilgili iilkenin hedeflenen enflasyon ve istihdam hedeflerini
destekleyecek sekilde esnek hale getirilmesi gerektigi goriisiinde olmuslardir (Burange ve
Ranadive, 2011: 13-14).

1.2.4. Bretton Woods Sitemi (1944-1973)

1944’te ABD, Ingiltere ve diger 44 iilke temsilcileri yeni uluslararasi para sistemine
karar vermek igin Bretton Woods’ta bir araya gelmistir. Savaglar arasi donemde yasanan
felaket getirici ekonomik olaylara bakildiginda, bu temsilciler tam istihdam, fiyat istikrari
saglayacak ve diger iilkelerin uluslararasi ticarete kisitlama getirmeden dis dengeye
ulagsmasin1 saglayacak uluslararasi bir para sistemi tasarlamiglardir. Sistem, kabul edilen
uluslararasi ticaret ve finans kurallarina uymak ve ddemeler dengesinde gegici giigliikk ¢eken
iilkeler i¢in bor¢lanma olanaklar1 saglamak i¢in iilkelere uymak icin 6nce Uluslararasi Para
Fonu (IMF) olmak iizere iki uluslararas1 kurumun kurulmasi ¢agrisinda bulunmuslardir. fkinci
olarak, uzun donem kalkinma yardimm igin Uluslararas: Imar ve Kalkinma Bankas1 (IBRD
veya Diinya Bankasi) kurulmustur. Bu iki kurulus, Breetton Woods ikizleri olarak da
bilinmektedir. IMF, 1 Mart 1947°den itibaren 30 iye iilke ile ¢alismaya baslamis ve daha
sonra liye iilke sayisin1 187’¢ yiikseltmistir (Burange ve Ranadive, 2011: 14).

Bretton Woods sistemi temelde altin degisim standardidir. ABD, ons basina 35 $ sabit
altin fiyatin1 korumusg ve herhangi bir sinirlama olmaksizin altini dolar ile degis tokus etmistir.
Diger iilkeler doviz kurlarint ABD dolar ile sabitlemis ve iilkeler doviz kurunu yiizde 1’in
iizerinde ve altinda izin verilen sapmalarla korumak i¢in doviz piyasasina miidahale etmeye
karar vermislerdir. Bant i¢inde doviz kuru, arz ve talep kuvvetleri tarafindan belirlenmis ve
tilkeler uluslararasi rezervleri altin ve $ seklinde tutmustur. Bu sabit ve ayarlanabilir para
degerleri sistemi, altin standardin kars1 karsiya oldugu sertliklere karst doviz kuru istikrari

saglamay1 amaglamistir (Burange ve Ranadive, 2011: 15).

Bretton Woods sonrasi iilkeler, 6demeler dengesi agiklarini uluslararasi rezervlerle veya
IMF2den borglanarak finanse etmislerdir (Salvatore, 2002). Bu hususta Bretton Woods
sistemini benimsemeyi kabul eden iilkelerin takip etmesi gereken kurallar asagidaki gibidir
(McKinnon, 1993):
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1. Alun kullanarak yerli para i¢in yabanci parite degerinin sabitlemesi,

2. Doviz kurunun nominal degerin yilizde 1'1 i¢inde tutulmasi, ancak uzun dénem nominal
degeri IMF tarafindan ayarlanmasina izin verilmesi,

3. Cari hesap i¢in para birimi doniistiiriilebilirligi,

4. Kisa vadeli dengesizlikler resmi doviz rezervleri ve IMF kredileriyle diizeltilmesi,

5. Doviz piyasast miidahalelerinin yurtigi parasal etkilerinin sterilize edilmesidir.

1970’lerin basinda, {lilkelerin stirekli ulusal paralarin1 devaliie etmeleri ve bunun
sonucunda ihracatlarin1 attirmalar1 sebebiyle, Avrupa iilkelerinin uluslararasi rezervleri
birikmis ve ABD, Ingiltere gibi iilkelerin dis ticareti ulusal paralar1 diger iilkelerden degerli
oldugu i¢in olumsuz etkilenmeye baslamistir. Yine bu dénemde, gelismekte olan iilkelerin
borg¢ yiikiinde meydana gelen artis ve akabinde yasanan petrol krizi, Bretton Woods sistemini
oldukga zayiflatmistir. Petrol krizi ile dig ticareti olumsuz etkilenen gelismis tilkelerin ihracat
triinlerinin  fiyatlarin1 arttirmalari, gelismekte olan ilkelerin ekonomilerini olumsuz
etkilemistir. Clinkii gelismekte olan {ilkelerin hem enerji hem de teknolojiye bagimli olmalari
sebebiyle ithalat maliyetleri artis gostermis ancak daha fazla ihracat yapmak amaciyla
dretimlerini arttirdiklart tarim agirlikli Griinlerin fiyatlarinin diismesiyle, dis ticaret hadleri
olumsuz etkilenmis ve daha fazla bor¢ yiikii altina girmislerdir. Bu durum, gelismekte olan
iilkeleri ¢ikmaza siirtiklerken, rezerv fazlaliklarina sahip olan gelismis iilkelerin, gelismekte
olan iilkelere siirekli yiiksek faizden bor¢ vermeleri de sistemi ¢cokermis ve 1973’te zayiflayan

sistem, 1980 yilinda doniisiime girmistir.

1.3. Doviz Kuru Rejimleri ve isleyis Bicimleri

Ekonomik yasamin uluslararasilasmasi ve kiiresellesmesi, entegrasyon siireglerinin
derinlesmesi, ulusal ekonomilerin birbirine yakinligi ve birbirine bagimlili§i giinlimiizde
diinya ekonomisinin gelisiminde en énemli faktorlerdir. Bu kosullarda, doviz kurunun devlet
ekonomi politikasinin bir araci olarak rolii biiylimektedir. Devlet, doviz kurunun seviyesi ve
dinamikleri tizerindeki etkisi sayesinde ana makroekonomik sorunlari1 ¢6zmeye calismaktadir.
Ayni zamanda, modern bir agik ekonomide, ekonomik politika araglarinin se¢imi ve genel

etkinligi biiyiik 6l¢tide kullanilan déviz kuru rejimine baglidir.

Doéviz kuru rejimi, bir iilkenin para biriminin déviz kurunu yabanci para birimleri ve
doviz piyasast ile yonetilmesidir. Herhangi bir iilkenin déviz kuru rejimi, iilkenin para

politikasinin hedefleriyle iliskilidir. D6viz kuru davraniglarinin daha iyi anlagilmasi ig¢in doviz
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kuru rejimleri ve doviz kuru diizenlemeleri hakkinda bilgi gereklidir. Rejimin se¢imi, déviz
piyasasinda para birimleri arasindaki doviz kurunun nasil dalgalandigini belirleyebilmektedir

(Genberg, 2004).

Bir tilkenin doviz kuru rejimi, merkez bankasinin veya hiikiimetin para birimini, esas
olarak dolar cinsinden, genellikle ana ticaret ortaklar1 olan bir dizi para birimiyle ilgili olarak
nasil yonettigini ifade etmektedir. Déviz kuru rejimi 6zellikle doviz kurunun seviyesini ve
dalgalanmasini etkilemektedir. Bu nedenle, var olan doviz kuru rejimlerinin tiirlerini ve
bunlarin her seyden once para politikasini nasil etkiledigini bilmek 6nemlidir. 1999 yilinda
Uluslararast Para Fonu (IMF) tarafindan yapilan siniflandirmaya dayanarak, doviz kuru
sistemleri genel olarak ti¢ kategoride incelenmektedir. Bunlar: (i) sabit doviz kuru sistemi, (ii)
dalgal1 doviz kuru sistemi ve (iii) karma doviz kuru sistemidir. Doviz kuru sistemi, tilkelerin
kendi aralarinda Odemeleri gergeklestirdigi bir dizi kural, diizenleme ve kurumdan
olusmaktadir. Doviz kurunun ekonomik sistemin isleyisindeki rolii ve makroekonomik
diizenleme Onlemleri sistemindeki yeri, biiyiik Ol¢iide ne tiir bir doviz kuru rejiminin
kullanildigina baglhdir. Bir lilkenin hangi déviz kuru rejimini izleyecegi se¢imi, vatandaglarin
enflasyon, igsizlik, faiz oranlari, ticaret dengeleri ve ekonomik biiyime de dahil olmak iizere
ekonominin tiim gercekleri hakkindaki dnceliklerini yansitmaktadir. Dolayisiyla farkli iilkeler
farkli doviz kuru politikalar1 benimsemeleri olagan bir durumdur (Akhter ve Faruqui, 2015:

1029-1030). Bu hususta, doviz kuru rejimleri alt bagliklar halinde agiklanmaktadir.

1.3.1. Sabit Doviz Kuru Rejimleri

Sabit doviz kuru, bir hiikiimet veya merkez bankasi tarafindan uygulanan bir rejim olup,
iilkenin para birimi resmi doviz kurunu baska bir iilkenin para birimine veya altin fiyatina
baglanmasidir. Sabit doviz kuru sisteminin amaci, bir para biriminin degerini dar bir bantta
tutmaktir. Bunun icin hiikiimetler, uluslararasi rezervlerini kullanarak, doviz talebini ve arzini
kontrol etmekte ve piyasadaki para dolasimini dengelemektedir. Ozellikle parasal ve finansal
belirsizliklere maruz kalan {ilkelerin sabit bir doviz kuru rejimi politikalarini
uygulamaktadirlar. Ciinkii sabit bir doviz kuru rejiminde nominal sok, para politikasi
tarafindan, ekonomi tizerinde herhangi bir etkisi olmaksizin emilmektedir. Bu siiregte, faiz
veya goreli fiyatlarda herhangi bir degisiklik olmamakta, bdylece makroekonomik
gostergelerde ani degisimlerin Oniine gegilebilmektedir. Sabit bir rejim nominal soklar

durumunda iilke ekonomileri i¢in iyi bir alternatif konumundadir (Terra, 2015: 271). Diger bir
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ifadeyle, ugucu parasal kosullar gibi “nominal soklara” maruz kalan iilkeler, sabit doviz

kurlariyla saglanan giivenden faydalanmaktadir.

Sabit doviz kuru sisteminde, doviz kurunun sadece ¢ok dar sinirlar icinde oynakligina
izin verilmistir. Doviz kuru asir1 hareket etmeye baslarsa, hiikiimetler belirlenen siirlar i¢inde
kalmak igin miidahale etmektedirler. Bu hususa en iyi orneklerden biri Bretton Woods
konferansinda alinan kararlardir. 1944°ten 1971’¢ kadar, doviz kurlar1 gesitli tilkelerden
temsilciler tarafindan planlanan bir sisteme gore altina sabitlenmistir. Sabit rejim, déviz kuru

hareketinin yiizde birden fazla siiriiklenmemesini saglamaktir (Abdoh vd., 2016: 90).

Tarihsel agidan sabit doviz kuru sistemi, 1880°den 1914 yilina kadar olan altin standardi
doneminde iilkelerce basarili sekillerde uygulanmistir. Bu siire¢ igin yapilan incelemelerde,
iilkelerin yurti¢i fiyat diizeylerinin dengede oldugunu ve bunun bir dogal sonucu olarak

uluslararasi ticaretin daha kolay bir bigimde isledigi goriilmiistiir (Onertiirk, 1980: 28).

1.3.2. Esnek Doviz Kuru Rejimleri

Esnek doviz kuru sistemi, doviz kurlarinin piyasalarda serbest¢e degisebildigi ve doviz
arz/talebindeki degisikliklerin cari doviz kuruna yansidigi bir sistemdir. Esnek degisim
sistemindeki dengeyi koruma gorevi, bir kur degisim aract olan doviz kuru degisikliklerine
birakilmigtir. Potansiyel bir dis agik doviz kurunun yiikselmesine, potansiyel dis fazla da
doviz kurunun diismesini saglayarak fiili bir dis dengesizligi engellemektedir (Giiran; 1987:
83). Hiikiimetler, esnek bir doviz kuru politikasinda doviz kuru, faiz oran1 ve sermaye

hareketlerini dogrudan kontrol etme sansina sahip degildir.

Dalgal1 bir doviz kuru rejimi ile higbir devlet kurumunun doviz piyasasina miidahale
ugruna miidahale etmedigi bir rejimdir (Helpman, 1981: 876). Serbest dalgalanan déviz kuru
sistemi altinda, doviz kuru degerleri piyasa giigleri tarafindan belirlenmektedir. Serbestge
dalgalanan doviz kuru sistemleri, iilkedeki ¢esitli hiikiimetlerin miidahalesi degildir. Bu
sistem altinda da tilkedeki bir merkez bankasinin doviz kurlarini belirli sinirlarda tutmasi
gerekmemektedir. Bu nedenle, ekonomi iizerinde olumsuz bir etkisi olabilecek bir miidahale
politikas1 uygulamak zorunlulugu olmamakta ve sadece doviz kurlar1 kontrol edilmektedir
(Abdoh vd., 2016: 90).

Dalgali doviz kuru uygulamasinda hiikiimetler, ulusal ve ekonomik politikalar agisindan

daha 6zgiir ve daha bagimsiz olabilmektedir. Ote yandan, serbest degisken degisim sistemi,
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enflasyon ve depresyon gibi digsal soklarin ekonomideki olumsuz etkilerini hafifletme
iistiinliigline sahiptir. Zamaninda ve gereken 6l¢iide yapilan doviz kuru, sok etkilerinin uzun
bir siire boyunca yayilmasin ve etkilerin daha az giderilmesini saglamaktadir (Ozbek, 1998:

20).

1.3.3. Karma Déviz Kuru Rejimleri

Sabit ve dalgali doviz kuru sistemleri arasinda 6zellikleri bakimindan uygulamalar
“karma sistemler” adi altinda bir araya getirilmektedir. Aralarinda baz1 farkliliklar olmasina
ragmen, “karisik sistemler” adi altinda doviz kuru sistemlerinin ortak ozelligi, resmi
makamlarin doviz kuru olusumunda az ya da ¢ok rolleri olmasidir. Bu baglamda, mevcut tiim
uygulamalar yonetilen dalgalanma kapsamindadir ve doviz kurlar1 dar veya genis bigimlerde

ayarlanabilmektedir (Ozbek, 1998: 22).

Temel olarak, saf halleriyle sabit veya esnek doviz kuru uygulamalarinin igerik
acisindan birtakim sakincalarinin ve agiklarinin olmasi sebebiyle 6zellikle Bretton Woods
sistemi sonrasinda doviz kurlarinin bu uygulamalarinda bazi diizenlemelere ihtiyag
duyulmustur. Bu hususta karma déviz kuru rejimlerini asagidaki gibi ele almak miimkiindiir

(Acar, 1995: 13-19):

a) Esneklik Kazandirilmis Sabit Kur Sistemi: Saf sabit kur sistemi icerisinde esneklik
olmas1 ya dalgalanmanin alt ve iist smirinin belirlenmesi ile ya da doviz kuru
degisimlerinin kontrol edilmesiyle saglanmaktadir. Bu esneklik kazandirilmis sabit doviz
kuru sistemleri bahsi gecen hususlarda sirasiyla ayarlanabilir sabit déviz kuru sistemi ve
stirtinen (kayan) pariteler olarak ifade edilmektedir.

b) Miidahaleye Konu Olan Esnek Doviz Kuru Sistemi: Doviz kurlari, ulusal
ekonomiler arasindaki ekonomik yaristaki en onemli silahlardan biri durumundadir.
Dolayistyla politika yapicilan tarafindan piyasalara yapilan bazi miidahaleler mevcuttur.
Bu miidahaleler, 6zellikle ticarette lstilinliik saglayacak bir denge fiyatinin belirlenmesi
amaci giitmekte veya kurun stabilize edilmesi geregini dogurmaktadir. Esnek d6éviz kuru

rejimlerinde meydana gelen istikrarsizlik, miidahaleler i¢in itici bir gii¢ teskil etmektedir

1.4. Doviz Kuru Rejimlerinin Avantajlar: ve Dezavantajlar

Saf degisken (esnek) doviz kurlart sistemi, sinirsiz limitlere sahip bir déviz kuru bandi
olarak diisiiniilebilirken, saf sabit (veya sabitlenmis) kurlar sistemi sifir sinirlara sahip bir
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banttir (Stockman, 1999: 1484). Sabitlenmis kurlar para arzi i¢in para politikasinin zaman
tutarsizligli sorununu azaltmaya yardimecr olan otomatik bir ayarlama mekanizmasi
saglamaktadir (Mishkin ve Savastano, 2001: 417). Sabit kur politikasinin dezavantajlari; para
politikasindan vazgecildigi veya siki bir sekilde kisitlandigi i¢in esneklik kaybi, para
politikasina bagimlilik, merkez bankasinin son care 6zelligini 6diing vermek ve dis ve ic reel

soklara agiklik olarak siralanabilmektedir (Ozyildirim ve Muslumov, 2003).

Esnek doviz kuru politikasinin diger déviz kuru politikalarina gére onemli avantajlari
bulunmaktadir. Bunlarin basinda; reel sektdriin neden oldugu dissal sok ve darbelere karsi
direng; dis ticarette doviz kurunun degerlemesine bagh olarak 6demeler dengesi problemini
ortaya ¢ikarmamasidir. Ayrica, merkez bankasi, belirli bir doviz kuru hedefinin bulunmamasi
nedeniyle etkili bir para politikasina sahiptir. Esnek doviz kuru politikasinin dezavantajlari,
ithal enflasyona agik olmasi; risk algilamasina bagl risk primlerindeki artis nedeniyle esnek
ve ticari doviz kuru sistemine gegcmeden once mevcut agik pozisyonlarin yarattigi sorunlar

olarak siralanmaktadir (Inan, 2002,38).

Sabitlenmis doviz kuru sistemi, hanehalki ve isletmelerin yiiksek enflasyondan sonra
gercek para dengelerini yeniden olusturmalari igin uygun bir yol saglamaktadir. istikrarin
baslangicinda, ekonomik aktorler kendilerini daha yiiksek gergek para dengeleri tutmak
istemektedirler. Sabitlenmis doviz kurlari altinda, bu arzular 6demeler dengesi yoluyla
otomatik olarak karsilanmakta, ¢iinkii acenteler denizasir1 sermayelerini geri gondermekte ve

onu i¢ para birimine doniistirmektedir (Sachs, 1996: 149).

Sabitlemenin temel olarak dort avantaji 6n plana ¢ikmaktadir. Bunlar; para politikasina
nominal bir ¢capa saglamak, ticareti ve yatirimi tesvik etmek, rekabet¢i amortismani 6nlemek
ve spekiilatif baloncuklardan kaginmaktir Esnekligin ise temel olarak dort avantajindan
bahsedilebilir. Bunlar; para politikasina bagimsizlik kazandirmak, ticaret soklarina otomatik

olarak uyum saglamak, son kredi veren yetenegini korumak ve spekiilatif saldirilart
onlemektir (Frankel, 2003: 9).

Sabit doviz kurlar1 segcmenin avantaji, erdemli bir iilkenin enflasyon oranini ithal
etmekten veya baska bir deyisle zaman tutarliligt sorununun istesinden gelmektir.
Dezavantaji ise ekonominin arz soklartyla karst karsiya kaldigi zaman, para politikasini bir
istikrar araci olarak kullanma olasiligindan vazge¢mekten ibarettir (Milesi-Ferretti, 1995:

1383).
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1.5. Doviz Kurunun Ekonomik Onemi ve Etkileri

Onemli bir makroekonomik gosterge olan déviz kuru, genel ekonomide etkin bir rol
oynamaktadir. Doviz kuru hareketi, bir ekonominin enflasyon diizeyi, ithalat-ihracat
performansi gibi ¢esitli yonlerini biiyiik 6l¢iide etkilemektedir ve bu da genel makroekonomik
performansi etkilemektedir. Kesin olarak, doviz kuru hareketi iki ucu keskin bir kili¢ gibidir.
Yerel para biriminin deger kaybetmesi durumunda, ihracatcilardan faydalanilsa da ithalatgilar
ve yabanci para cinsinden bor¢glanma yapan kuruluslar i¢in zararlidir. Ayrica ekonomiyi
olumsuz yonde etkileyebilecek enflasyonist baskilar1 da artirmaktadir (Rahman ve Ghosh,
2013: 107).

Doviz kuru; ekonomik biiylimenin, enflasyonun kontrol altina alinmasinin ve dis
rekabet giiciiniin siirdiiriilmesinin ¢esitli amaglarina ulagsmak i¢in iilke ekonomileri i¢in
onemli bir ekonomik degisken olarak kabul edilmektedir (Khondker vd., 2012). Bu hususta,

doviz kurunun ekonomik etkileri alt basliklar halinde agiklanmaktadir.

1.5.1. D6viz Kurunun Dis Ticaret Uzerindeki Etkileri

Doviz kurundaki dalgalanmalar iilkelerin ekonomik performans iizerinde 6nemli etkileri
vardir. Bunun nedeni, doviz kurundaki dalgalanmanin {lkenin ihracatin1i ve ithalatim

etkileyerek ticaret dengesinde degisikliklere yol agmasidir (Agenor, 1991).

Doviz kurlart ve ticaret arasindaki iliskinin ilk yoni doviz kuru oynakligiyla ilgilidir.
Doéviz kurundaki oynakligin artmasinin uluslararasi ticaretin daha diisilk olmasmna yol
acacagina dair temel argiiman, doviz kurundaki degiskenlikle iligkili riskler ve islem
maliyetleri oldugu ve bunlarin ticarete tesviki azalttigidir. Ekonomik literatiiriin bu konudaki
bulgular1 son birka¢ on yilda gelismistir. Ik calismalar doviz kuru oynaklignin ticaret
tizerindeki olumsuz etkilerini bulurken (Ethier, 1973; Clark 1973; Baron, 1976; Cushman,
1983; Peree ve Steinherr, 1989) sonraki g¢alismalar ¢ok kiigiik etkiler rapor etmektedir
(Franke, 1991; Sercu ve Vanhulle, 1992).

Doviz kuru oynakligini uluslararasi ticaret icin daha az kritik bir konu haline geldigi
durumlarda mevcuttur. Bu durumlardan biri; degisken doviz kurlari ile iliskili risklerin,
firmalarin bu risklere karst korunmalarini saglayan mevcut finansal araclarin artmasiyla
yumusatilmasidir (Ethier, 1973). Bu durumlardan bir digeri; ihracatta batik maliyetin varligi
ile ilgilidir (Krugman, 1989; Franke 1991). ihracatin sabit maliyetleri ne kadar yiiksek olursa,
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o kadar duyarh sirketler (ve dolayisiyla uluslararasi ticaret) doviz kurundaki oynakliga daha
az tepki vermektedir. Ayn1 zamanda modern sinir 6tesi islemlerde firmalar genellikle doviz
kurundaki riske kars1 korunmaya veya ihracat stratejilerinin bir parcasi olarak olasi déviz kuru
dalgalanmalariyla iliskili maliyeti tistlenmeye karar verdikleri durumlarda mevcuttur (Nicita,
2013: 1).

Doéviz kurlar1 ve uluslararasi ticaret arasindaki iligkinin ikinci yonii para birimi yanlis
hizalamalart ile ilgilidir. Para birimi yanlis hizalamasinin uluslararasi ticaret iizerindeki etkisi
bliytlik 6lciide goreli ithalat fiyatlar1 lizerindeki etkisinden kaynaklanmaktadir (Mussa, 1984;
Dornbusch, 1996). Bu baglamda, yanlis hizalanmis para biriminin fiyatlar tizerindeki etkileri,
ihracat siibvansiyonu ve ithalat vergisi ile benzerdir. Konuyla ilgili literatiir, ticaret akiglarinin
doviz kurlarindaki hareketlere bagli goreli fiyat degisikliklerine ne kadar duyarli olduguna
dair biliylik miktarda kanit sunmaktadir. Yine de oynaklik durumunda oldugu gibi, doviz
kurunun yanlis ayarlanmasi ile uluslararasi ticaret arasindaki iliskiyi biiylik 6l¢iide
karmasiklastiran birtakim sorunlar bulunmaktadir (Staiger ve Skyes, 2010). Déviz kurunun
deger diisiikliigliniin veya asir1 degerinin bir kisminin, genellikle varig lilkesinde fiyatlarini
tam olarak ayarlamayan firmalar tarafindan emilmesi Ozellikle 6nemlidir. (Goldberg ve
Knetter, 1997). Bununla ilgili olarak, ithalat¢i para biriminde dnemli bir deger diisiikligii olsa
bile firmalarin pazarda kalmalari igin giiglii bir tesvik gorevi goren geri doniisii olmayan batik

giris maliyetleri bulunmaktadir (Baldwin, 1988; Froot ve Klemperer, 1989).

Doéviz kuru oynakligi dahilinde asir1 degerlenmis doviz kurlarinin genellikle korumaci
ticaret politikalarinin, 6zellikle anti-damping kullanimindaki artiglara sebep olabilmektedir.
Bu sonucun baglayicilar1 rekabet giiciinii kaybeden yerli firmalarin varligidir. Ancak bu
husus, iilke ekonomileri tarafindan ticaret dengesini diizeltmek ve yerli tretici korumak

amaciyla kullandiklari bir politika aracida olabilmektedir (Copelovitch ve Pevehouse, 2010).

Ozet olarak, doviz kurlarinin asagi yonlii hareketi ihracati tesvik etmekte ve ithalati
kisitlamaktadir. Tersi durumda ise ithalat artmakta ve ihracat diisiis egilimine girmektedir.
Dolayisiyla doviz kuru oynakligimin dis ticaret iizerindeki etkileri lilke ekonomileri i¢in

oldukc¢a 6nemli bir konu olarak degerlendirilebilir.
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1.5.2. Déviz Kurunun Fiyatlar Uzerindeki Etkileri

Bir iilkenin ihracatin1 ve ithalatin1 etkileyen doviz kuru farkliliklari, ticaret dengesine
degisiklikler getirmekte ve dolayisiyla ekonominin gelir dagilimini degistiren bu ekonominin

fiyat ve ¢ikt1 diizeyinde degisime neden olabilmektedir (Kandil, 2004).

Ekonomilerde doviz kuru dalgalanmalar1 fiyatlarin genel seviyesini 6nemli olglide
etkileyebilmektedir. Doviz kurlarindaki degisim, ithal mal fiyatlarin1 ve iiretim maliyetlerini
etkilemektedir. Bu nedenle, doviz kuru ile enflasyon arasinda ¢ok yakin bir iligki oldugunu
sOylemek miimkiindiir. D6viz kuru-enflasyon iliskisi, 6zellikle gelismekte olan ekonomilerde
hayati 6neme sahiptir (Dornbuch, 1976). Ayrica doviz kuru ile enflasyon arasindaki iliski ilk

kez Dornbusch (1987) tarafindan acgiklanmuistir.

Doviz kurundaki dalgalanmalarin enflasyonu nasil etkiledigine dair dort ana iletim

mekanizmasindan bahsetmek miimkiindiir (Agenor ve Montiel, 1996):

» Acik bir ekonomide ithal ikameli mallarin ve ticarete konu mallarin fiyatin1 dogrudan
etkileyebilir

« Ithal girdi fiyatlar1 ile nihai mallarin fiyatin1 dolayli olarak artirabilir

+ Doviz kurundaki dalgalanmalar nedeniyle doviz fiyatlarindaki belirsizlikler yurt i¢i fiyat
ireticilerini etkileyebilir ve yurt i¢i fiyatlar artirabilir.

+ Ucretlerin, fiyatlar ile birlikte artmasina neden olabilir.

Ekonomi literatiiriinde, doviz kurlar1 genel olarak dogrudan ve dolayli olmak iizere iki
kanaldan tanimlanmaktadir (Hendry, 1980). Dogrudan kanal, bir fiyat yasasi kavrami ve satin
alma giicii paritesi ile iligkilidir. Buna gore, ithal bir malin doviz kurundaki degisimler
dogrudan yurt i¢i fiyatlara yansimaktadir. Dolayli kanal, toplam talep kanali olarak ifade
edilmektedir. Doviz kurundaki artis, yabanci tiiketiciler i¢in daha ucuz yerli mallara yol
acarak, ihracat kanaliyla toplam talep ve fiyatlarin artmasina neden olmaktadir. Dolayistyla
doviz fiyatindaki artis enflasyonu artirmaktadir. Bu artisin bir sonucu olarak, ithal edilen
mallarin fiyatindaki artis, bu mallarin tiiketim veya ara mallar olmasi nedeniyle liretim ve

enflasyon maliyetini arttirmaktadir (Agenor ve Montiel, 1996).
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1.5.3. Déviz Kurunun Ekonomik Biiyiime Uzerindeki Etkileri

Do6viz kurunun ekonomik biiytime {izerindeki etkisi hem olumlu (tanimlayici) hem de
normatif (politika regetesi) bakis agisindan kesinlikle énemli bir konudur. Ilk olarak déviz
kurunun, iilkeler agisindan ticaret yaratici ve iiretim tesvik edici Ozelligi bulunmaktadir.
Dolayisiyla doviz kurlarinin, ekonomik biiyiime iizerindeki etkisinin 6n plana ¢ikmasi olagan
bir durumdur. Ancak doviz kurunun, ekonomik biiylime {izerindeki etkisi uygulanan déviz
kuru rejimlerine gore farklilik gosterebilmektedir. Bu nedenle, {iilke ekonomilerinin
uyguladiklar1 déviz kuru sistemleri, bu {ilkelerde doviz kuru oynakliginin ekonomik biiyiime

izerindeki etkilerini de ortaya ¢ikarmaktadir.

Cogu iktisat¢1 i¢in, doviz kuru biiylimeye katkisi ayrismaya zorlanabilen endojen bir
degiskendir. Ciinkii bu husus, sabit ve degisken doviz kurlarina gore farklilik
gosterebilmektedir. Ayrica bu farkli sistemlerin, ekonomik biiyiime iizerinde kisa ve uzun

donem etkileri de ayrisma gostermektedir.

Doéviz kuru oynakligi; kararsizlik, belirsizlik veya istikrarsizlik olarak bir risk o6lgiisii
niteligi tagimaktadir. Ayni zamanda hem emtia piyasalarinda hem de finansal varlik
piyasalarindaki uluslararasi iglemlerde belirsizlik yaratmaktadir. Ayrica, doviz kurundaki
oynaklik, ekonomideki birimlerin para arzi, faiz oranlar1 ve gelirdeki degisikliklere iligkin
beklentilerini yansitmaktadir. Déviz kuru oynakliginin ekonomik biiyiime tizerindeki etkileri
iki yonlii olarak incelenmektedir. Birincisi, ulusal ekonominin farkli doviz kuru rejimleri
altinda yabanci ve yerel, reel ve parasal soklara nasil tepki verdigi; ikincisi, esnek doviz kuru
rejimlerinde doviz kuru oynakliginin uluslararas: ticareti nasil etkiledigine odaklanmaktadir.

(Azid vd., 2005: 749-750).

Déviz kuru, iki kanaldan ekonomik biiyiimeyi olumlu ydnde etkileyebilmektedir. ilk
olarak, doviz kuru nakit riskini azaltmakta ve bu da faizleri asag1 yonde etkilemektedir. Bu
durum yatirnm ve bilylimeyi arttirmaktadir. Dolayisiyla ekonomik biiylime pozitif ivme
kazanmaktadir. Ikincisi, ddviz kuru, uluslararasi ticarete kiyasla uluslararasi islem
maliyetlerini azaltarak biiyiimeyi olumlu etkileyebilmektedir (Dornbush, 2001: 5). Ozellikle
esnek doviz kurlarinin temel 6zelliklerinden birinin, olduk¢a oynak olmalari ve bu oynakligin
ticaret ve yatinm kanallart araciligiyla biiylimeyi etkileyebilecegi vurgulanmaktadir
(MacDonald, 2000).
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Doviz kuru oynakligi, 6zellikle uzun vadeli biiylimeyi olumsuz etkileyen parasal bir
ara¢ olarak harcket edebilmektedir (Miles, 2006: 92). Genel olarak, doviz kurundaki
oynakligin dis ticaret, turizm, uluslararasi finansal akislar, yatirim ve iiretim lizerinde olumsuz
etkileri oldugu kabul edilmektedir (Gliloglu ve Akman, 2007: 44). Doviz kuru oynakliginin,
ekonomik biiylime i¢in Onemli olan ticareti ve yatirnmi azalttigi da belirtilmektedir
(Eichengreen, 2007: 3). Reel kurdaki oynaklik yatirnm kararlar1 icin belirsiz bir ortam
yaratmakta ve boyle bir ortamda yatirimcilar doviz kuru hakkinda daha fazla bilgi edinmek
icin yatirim kararlarini ertelemektedirler. Bu durumda ekonomik performansta biiyiik olumsuz
glicler yaratmaktadir. Ayn1 zamanda, reel doviz kurunun belirsizligi, sektorler ve tilkeler
arasinda kaynaklarin yeniden dagitilmasina neden olmakta ve yine yatirim i¢in belirsiz bir
ortam saglamaktadir (Azid vd., 2005: 749-750). Ayrica, ekonomide risk olusturarak biiyiime
ve gelismeyi olumsuz etkileyebilmektedir (Kogid vd., 2012: 9).
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2. BOLUM

2. EKONOMIK BUYUMENIN KAVRAMSAL VE KURAMSAL
CERCEVESI

2.1. Ekonomik Biiyiimenin Kavramsal Yonii

Uretim yapisindaki degisiklikler, yeni iiriinler, yeni teknik ve teknolojiler, yeni {iretim
stiregleri, hammaddeler ve yeni enerji kaynaklarinin tiimiinii kapsadigi i¢in ekonomik biiyiime
iilke ekonomileri i¢in olduk¢a Onemli bir husus olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Ekonomik
biiytime, bir lilke ekonomisinin uluslararasi ekonomide etkinliinin daha fazla arttigin1 da
gostermektedir. Ekonomik biiylime, milli gelirin birikim paymin gittikge artan payimni
icermektedir (Peru, 1986). Ekonomik biiylime icerigi itibari ile diinya ekonomileri i¢in
oldukca 6nemli bir konudur. Bu hususta ekonomik biiytimenin kavramsal yonii alt basliklar

halinde ele alinmakta ve gerekli agiklamalar bu basliklar igerisinde toplanmaktadir.

2.1.1. Ekonomik Biiyiime Tanimi

Ekonomik biiylime, ¢ikt1 miktarinda ve genellikle bir yi1l gibi kisa bir siirede meydana
gelen degisiklikleri icermektedir. Iktisat teorisinde, ekonomik biiyiime kavrami altinda, deger
olarak ifade edilen malzeme iiretiminin yillik artisi, GSYH’nin biiylime oranini1 veya milli

geliri ifade etmektedir (Mladen, 2015: 56).

Ekonomik biiylime genellikle ekonominin {retimindeki biiylime olarak kabul
edilmektedir. Diger bir deyisle, ekonomik biiylime toplumun kisi basina tiikketimini, yani
tilketim olanaklarini arttirmaktadir. Alternatif olarak, ekonomik biiylime bazen kisi basina
tilketim veya kisisel refah olarak tanimlanmaktadir. Teknik olarak biiylime; kisi basina
kaynak (sermaye) ve bunlarin kullanim verimliligini artirma siirecini olusturmaktadr.
Biiyiiyen veya daha iiretken bir ekonomi, eskisinden daha fazla mal iiretmekte ve daha fazla
hizmet sunmaktadir. Bununla birlikte, biiyiime sadece miktar olarak degil, ayn1 zamanda mal
ve hizmetlerin degerinde de dlglilmelidir. Bu anlamda ekonomik biiyiime genellikle fiziksel

sermaye, beseri sermaye, emek ve teknoloji temelinde modellenmektedir.

Ekonomik biiylime, gelismenin aksine, sinirli bir anlamda, kisi bagina diisen milli
gelirin artmasidir ve bu siirecin, 6zellikle de nicel terimlerle i¢sel degiskenler arasindaki

fonksiyonel iliskilere odaklanan analizleri igermektedir. Bu anlamda ekonomik biiyiime;
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ulusal ekonomilerin boyutlarini, makro ekonomik gostergeleri, 6zellikle kisi basma diisen
GSYIH’de yiikselen veya artis gosteren siirecin nicel ifadesidir. Tipolojik olarak ekonomik
biiyiime: pozitif, sifir, negatif olabilmektedir. Burada makro gostergelerin yillik ortalama
ritimleri, niifusun ortalama biiyiime ritimleri ile iligskisi 6n plana ¢ikmaktadir (Haller, 2012:

66-67).

Ekonomik biiylime ve gelisme, toplumsal ilerlemeyi, yani ekonomik ilerlemeye dayali
olarak insanlarin ekonomik refahinin iyilestirilmesini igeren toplumun ilerici evrimini
belirlemektedir (Ignat vd., 1998). Ayni1 zamanda ekonomik biiylime, devlet diizenlemeleri ile
karakterizedir. Nominal veya reel olarak Olgiilebilmektedir. Geleneksel olarak toplam
ekonomik biiyiime gayri safi milli hasila (GSMH) veya gayri safi yurtici hasila (GSYIH)

olarak hesaplanmasina ragmen, alternatif hesaplamalar da kullanilmaktadir.

2.1.2. Ekonomik Biiyiimenin Gelisimi ve Ozellikleri

Ekonomik biliylime ile ilgili arastirmalar yirminci ylizyllda O6nem kazanmistir.
Merkantilist donemde ekonomik biiyiime ile ilgili aragtirmalar arka planda kalmis ve asil
sorun kesfedilmemistir. Bu donemde bir ulusun zenginligi sahip olduklari cevherler ve bu

cevherlerin hacmi ile iliskilendirilmistir (Cameron, 2004: 144-151)

Sanayilesme, ekonomik ve beseri faaliyetlerde kalic1 degisiklikler meydana getirmistir.
Ister igsizlik oramnin diigmesi ister dis denge hakkinda olsun, ekonomik giicliiklerin
iistesinden gelmek, ekonomik biiyiime ve gelisme ile bir korelasyon kurmustur. Ekonomik
biiytime, faktorlerin (emek ve sermaye) teklifinin degistirilmesi nedeniyle potansiyel ¢iktinin
degistirilmesini varsaymaktadir. Ekonomik biiyiime orani biiylik oldugunda, mal ve hizmet
iretimi artmakta ve sonug¢ olarak issizlik orani azalmakta, niifusun yasam standardi ve is

firsatlariin sayis1 da artis gostermektedir (Haller, 2012: 66).

Ekonomik biiylime, kiiresel ekonomideki en onemli kavramlardan biridir. Biiylime
seviyesinin ve oraninin bir niifusun yasam standartlarinin her zaman ger¢ek seviyesini
yansitmadigi elestirisine ragmen, refahin birincil 6l¢iisii olmaya devam etmektedir. Bununla
birlikte, ililkedeki ekonomik siireglerin dinamiklerini tanimlayan bir 6nlem olarak bazi
dezavantajlar1 bulunmaktadir. ilk olarak, “kayit dis1” olarak bilinen gayri resmi piyasadan
elde edilen iiretim hacmini kaydetmez, bu da tim ekonomik islemlerin {iiretilen toplam

hacmine dahil olmadig1 anlamina gelmektedir. Ayrica, ekonomik bilyliime, toplumun refahini
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acikca etkileyen, is i¢in harcanan zaman miktarindaki degisiklikleri dikkate almamaktadir.
Ekonomik biiylimenin 0l¢iisii, ¢cevre kirliligi, asamali bozulmasi1 veya giiriiltii kirliligi gibi
ekonomik faaliyetlerle iligkili olumsuz siiregleri de igermemektedir. Bununla birlikte, tiim bu
dezavantajlara ragmen, ekonomik biiylime, bir iilke vatandaslarmin sosyo-ekonomik

kosullarinin birincil 6l¢iitii olmaya devam etmektedir (Piatek, 2014: 45-46).

Bir iilkenin ekonomik biiyiimesi, niifusuna giderek daha cesitli ekonomik mallar
saglama kapasitesinde uzun vadeli bir artis, ilerleyen teknolojiye ve talep ettigi kurumsal ve
ideolojik diizenlemelere dayanan artan kapasiteye olanak saglamaktadir (Kuznets, 1973: 247).
Ayni zamanda ekonomik biiyiime, gelismekte olan iilkelerde yoksullugu azaltmak ve yasam
kalitesini yiikseltmek igin en gii¢lii aragtir. Biiylime, yiiksek refah ve firsat gevreleri

olusturabilmektedir.

2.2.Ekonomik Biiyiimenin Dinamikleri

Yirminci yilizyilin ilk yarisinda tilke ekonomilerinde biiyiimenin nedenlerini agiklamak
icin arastirmacilar tarafindan {i¢ faktor belirlenmistir. Bunlar; toprak, sermaye ve emektir. Bu
belirlenen faktorler, donem igerisinde bilyiimenin nedenlerini agiklamak i¢in yeterli olmustur.
Ulke ekonomileri i¢i bu faktdrler ne kadar ¢ok kullanilmigsa, ekonomik biiyiime o kadar
biiyiik olmustur. Ote yandan, Prof. Xavier Sala-i-Martin ekonomik biiyiimeyi belirleyen
asagidaki unsurlar ayirt etmistir (Sala-i-Martin 2001):

1. Fiziki sermaye, beseri sermaye ve egitim birikimi,
2. Ekonomiye elverisli kurumlarin ¢esitliligi,
3. Sermayenin serbest dolasimi, teknoloji, fikirler, yabanci yatirnrm ve serbest bilgi

akisi.

Ulke ekonomilerinde ekonomik biiyiimenin agiklanabilmesi ve anlasilabilmesi,
tilkelerin kendi biinyesindeki i¢ dinamiklerine olduk¢a baglidir. Dolayisiyla ekonomik
bliytime ile iligkili dinamiklerin seyri, biiylimenin siddetini de ortaya cikarmaktadir. Bu
hususta, ekonomik biiyiimenin nedenlerinin agiklanabilmesi konusunda 6nem arz eden bu

faktorler alt basliklar halinde agiklanmaktadir.
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2.2.1. Niifus ve Isgiicii

Niifus ve isgiicii dinamikleri ekonomik degisimin erken agiklamalarmin dayanak
noktast olmaktadir. Bu hususta kiiciik uluslararasi kanitlar niifus artisini refah degisikliklerine
baglamaktadir. Niifus ve isgiicli dinamiklerinin ulusal ekonomik biiylime tizerindeki etkisini
arastiran sosyolojideki az sayida uluslararasi ¢alisma bunu sadece dolayli olarak yapmustir,
calismalarin ¢ogu dogrudan iligkiyi arastiran nitelikte olmustur. Bununla birlikte, Malthus
diistinmesi bir¢ok giris sosyolojisi metninde ve popiiler kitapta bulunmaktadir, bu da bilimsel
toplumun niifus artisinin  ekonomik kalkinmay1 engelledigi fikrini kabul ettigini

gostermektedir (Simon 1981).

Sanayi Devrimi sirasinda tretim ve niifusun eszamanli yiikselisi, niifus artisinin
ekonomik biiylimeyi aktif olarak tesvik edebilecegini gostermektedir. Ancak niifus artis1 ve
ekonomik biiylimeyi iliskilendiren en bilinen teori Malthus teorisi bu ¢ikarim ile ters
diismektedir (Malthus 1798). Teori, tarimsal verimliligin aritmetik olarak ilerledigini, niifus
geometrik olarak arttigini sdylerken, ¢ogu sosyal bilimciye asinadir. Bu basit denklem birgok
ekonomik gelismeyi, demografi ve politika analisti Ogrencisini hizli niifus artisinin is
piyasalarini sikilagtirarak, yetersiz istthdami ve ekonomik sektdrlerde isgiicii hareketliligini
engelleyerek ekonomik gelismeyi geciktirdigine ikna etmistir (Coale 1986). Ancak, niifus
artis1 ile kisi basina ekonomik biiyiime arasinda negatif bir iligski olduguna dair uluslararasi
kanitlar tutarsizdir. Bazi arastirmacilar beklenen iligkiyi bulurken (Jackman 1982; McNicoll
1984; Coale 1986; Bloom ve Freeman 1988; Barlow 1994; Kelley ve Schmidt 1995), digerleri
hi¢bir iliski hatta olumlu bir iliski bulamamuslardir (Easterlin 1967; Kuznets 1967; Simon ve
Gobin 1980; Bairoch 1981; Firebaugh 1983).

Ekonomik biiyiimenin niifus ve isgiicii dinamigi iizerindeki bazi kanitlar niifus artisinin
genclik bagimlilig1 nedeniyle ekonomik biiyiime {lizerinde kisa vadeli olumsuz bir etkiye sahip
olabilecegini, ancak iggiicii biiylimesinden ve daha sonra toplam talepteki artistan
kaynaklanan uzun vadeli olumlu bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir (Bloom ve Free-
man 1988; Barlow 1994). Neoklasik iktisat teorisyenleri isgiiciindeki biliylimeyi ekonomik
biiyime i¢in bir gereklilik olarak gérmektedir (Todaro 1989: 116). Ekonomik biiyiime ile
isgiicii bliylimesi arasinda pozitif bir korelasyon igin ortak argiimanlar 6l¢ek etkileri ve talep
etkileri etrafinda donmektedir. Biiyiiyen bir isgiicii dlgek etkilerini su acilardan tesvik

etmektedir (Simon 1981: 203-205):
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e Daha biiyiik bir i¢ pazar;

e Daha karmasik bir emek dagilimi;

e Daha fazla sayida farkl bilgi, teknoloji ve beceri;

e Kullanim hacminden dolay1 kamu altyapis1 (6r. yollar, limanlar) ile iliskili kisi basina

daha diisiik maliyetlerdir.

Niifus artisinin, 6zellikle hizli isgiicli biiylimesinin, iicret oranlarini asindirdigim ve
esitsizligi dogurduguna iligkin goriislerde bulunmaktadir. Her ne kadar bazi kanitlar niifus
artisini gelir esitsizligine (Nielsen ve Alderson 1995) ve iicret oranlarina (Lee 1980) baglasa
da isgiicii piyasasi biiytimesi ile ekonomik biiyiime arasinda pozitif bir iligki ortaya koyan bazi
teorilerin arkasindaki mantik, bireysel ve aile sikintilarini, keskin seviyelerin gelir esitsizligi

ve agir emek rekabeti karsisinda iicretlerin azaltilmasi seklinde sonuglar ortaya ¢ikmaktadir

(Edward vd., 1997: 975).

2.2.2. Dogal Kaynaklar

Dogal kaynaklara duyulan ilgi, ekonomik diisiincede eski bir gelenektir. Ciinkii
ekonomik faaliyet esas olarak yenilenebilir kaynaklara dayanmaktadir. Ozellikle 15.yy’dan
sonra somiirgecilik ile 6nem kazanan bu husus, Sanayi Devrimi sonrasinda ekonomik bilyiime
konusunda ana fenomenlerden biri olmustur. Barnett ve Morse (1963) kapsamli
aragtirmalarinda, sanayi devriminin baglangicindan bu yana dogal kaynak kullanimi, maliyeti
ve fiyatlarindaki egilimlerin tarihsel bir kaydini sunmak i¢in ilk tam girisimi saglamislar ve
sonuglarda ekonomik biiylime ile dogal kaynaklar arasindaki iliskiyi destekler nitelikte

bulgular elde etmislerdir.

Dogal kaynaklar geleneksel olarak iilkelerin ilerlemesi i¢in 6nemli bir faktor olarak
goriilmektedir ancak dogal kaynaklar ile ekonomik bilylime arasinda bazi ¢eliskilerde
mevcuttur. Bu hususa 6rnek olarak; Sachs ve Warner'in biiylimesi (1995, 1999, 2001), kaynak
bol ekonomilerin 6nemli kaynak donanima sahip olmayan ekonomilerden daha yavas biiyiime
egiliminde olduklarmi gostermistir (Ville ve Wicken, 2012). Bu bulgular asir1 kamu
harcamalar1, makroekonomik istikrarsizlik ve yiiksek ihracat yogunlugunun bir sonucu olarak
ortaya c¢ikan ekonomik dengesizlikler sonucunda agiklanmistir. Buna ek olarak, Hollanda
hastaligi (Corden ve Neary, 1982), para birimi degerleme probleminin yani sira kaynak

sektorlerindeki endiistriyel konsantrasyonun yani sira imalat sanayii ihracat rekabet¢iligini
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etkileyen, hatta sanayilesme siireglerine dontisen dogal kaynak sOmiiriisiiniin bir bagka sonucu

olarak tanimlanmaktadir.

Ulkeler agisindan dogal kaynak avantajma sahip olmak gerek bu kaynaklara kolay
ulagim gerekse bu kaynaklarin tamamina hiikkmetmek ile iliskilidir. Burada iilkeler i¢in ana
ders, kaynaklarindan en iyi sekilde yararlanmay1 6grenmesi gerektigidir. Bu husus ekonomik
biiylimenin seyri ile karakterize bir konudur. Sahip olunan kaynaklarin etkin kullanimi
ekonomik biiylimeyi desteklerken, etkinsiz veya verimsiz kullanimlar biiylimeyi sekteye

ugratabilir.

2.2.3. Sermaye Birikimi

Herhangi bir toplumda ekonomik biiylime ve kalkinmanin bir bileseni olarak sermaye
birikimi, iretken siirecte kullanilan ek sermaye stoku edinme siirecidir. Sermaye birikiminin
temeli tasarruftur ve gelecekteki c¢ikti ve gelirleri artirmak i¢in mevcut gelirin bir kismi
kaydedilip yatirildiginda ortaya ¢ikmaktadir. Tasarruf diizeyinin sermaye birikimini ve
bliylimesini ne Olgiide etkileyebilecegi, biiylik oOl¢iide ekonominin tasarruflart verimli
kullannrma aktarma kapasitesine baglidir. Daha yiiksek tasarruflar daha yiiksek sermaye
birikimi ve dolayisiyla ekonomik biiyiime anlamima gelmektedir (Osundina ve Osundina,
2014: 151).

Sermaye birikimi iiretimin en 6nemli faktorleri arasindadir. Sermaye birikimi, c¢esitli
makine, ekipman, binalar, nakliye araglari, endiistriyel ekipman, mal ve hizmet iretimi igin
gerekli olan ve iiretimi kolaylastiran tesisler gibi kalemleri igermektedir. Sermaye birikimi
olan iilkeler iiretim kapasitelerini artirabilmekte ve daha fazla ¢ikt1 iiretebilmektedirler. Bu
nedenle, yiiksek gelir elde edebilen ve sermaye biriktirebilen iilkeler ekonomik biiyiime

saglayarak daha fazla gelir elde edebilmektedirler (Giingavdi ve Kiigiik¢iftgi, 2012).

Sermaye birikimi ve ekonomik biiylime teorisi, baz1 matematiksel prensiplere dayanan
ekonomi biiylime modelini 6neren 1956 yilinda Solow-Swan modelinden kaynaklanmistir.
Sermaye stoku ve isgiicli diizeyi ile ekonomde iiretim fonksiyonu Y = F (K, L)’dir. Bu iiretim

fonksiyonu pozitif, artan ve i¢blikey bir islev olarak tanimlanmistir (Solow, 1956).
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2.2.4. Teknolojik Gelisme

Teknolojik gelisme, ekonomik biiyiimeyi daha yiiksek iiretkenlik seklinde etkilemekte
ve daha kisa siirede daha fazla ¢ikti tiretilmesini desteklemektedir. Bu nedenle, teknolojik
gelisme ekonomik biiylime ve slrdiiriilebilir biiyiime i¢in gerekli iiretim artigim
saglamaktadir. Ayrica, teknolojik gelisme sermaye birikimini ve ihracati artirmakta, bu da dis
ticaretteki rekabet giiclinii olumlu etkilemektedir. Giiniimiizde iilkelerin ekonomik giicleri

teknoloji ile dogrudan iligkilidir.

Teknoloji ve ekonomik biiylime arasindaki iliski neredeyse yarim asirdir ¢ok sayida
resmi modelde yakalanmistir. Solow (1956) gibi erken neoklasik modeller, teknolojiyi dissal
bir degisken olarak ele alarak (ekzojen), uzun vadeli ekonomik biilylimede teknik degisime ne
derecede bagli oldugunu gostermektedir. Yaparak Ogrenmeyi {istlenerek teknolojiyi
icsellestiren Arrow (1962), bunun sabit bir oranda biiylidiigiinii ve uzun vadeli ekonomik
bliylimenin 6nemli Glgiide niifus artisina bagli oldugunu belirtmistir. 1960’lardaki diger
onemli katkilar, digerlerinin yani sira, yeni teknolojilerin gelistirilmesine bagl isgiicii
kaynaklarina dayanan bazi spesifikasyonlarla ilgili teknoloji biiylimesini ilgilendiren Uzawa

(1965), Phelps (1966), Conlisk (1967, 1969) ve Shell (1967) tarafindan yapilmustir.

2.3. Ekonomik Biiyiimenin Ulkeler Acisindan Onemi ve Ol¢iimii

GSYIH, bir ekonominin {iretiminin veya {iretiminin en yaygin kullanilan &lgiilerinden
biridir. Belirli bir zaman diliminde (aylik, ti¢c aylik veya yillik) bir {ilkenin sinirlan i¢inde
iiretilen mal ve hizmetlerin toplam degeri olarak tanimlanmaktadir. GSYIH bir ekonominin
biiyiikliigiiniin dogru bir gostergesidir ve GSYIH bilyiime hizi muhtemelen ekonomik
biiylimenin en iyi gostergesidir, kisi basmna diisen GSYIH ise zaman iginde yasam
standartlarindaki egilim ile yakin bir korelasyona sahiptir. GSYIH, politika yapicilarin ve
merkez bankalarinin ekonominin daralmakta m1 yoksa genislemede oldugunu, bir destege
ihtiyac duyup duymadigimi veya simirlanmast gerekip gerekmedigini ve durgunluk veya
yaygin enflasyon gibi tehditlerin ufukta belirip belirmedigini yargilamasina olanak

tanimaktadir (Ricardo, 2020).

GSYH’yi 6lgmek i¢in temel olusturan milli gelir ve {irlin hesaplari, politika yapicilarin,
ekonomistlerin ve isletmelerin para ve maliye politikasi, ekonomik soklar (petrol fiyatinda

artig) ve vergi ve harcama gibi degiskenlerin etkilerini analiz etmelerini saglar bir ekonominin
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belirli alt kiimeleri ve genel ekonominin kendisi {izerinde planlar yapabilmektedir. Daha iyi
bilgilendirilmis politikalar ve kurumlarla birlikte, ulusal hesaplar, II. Diinya Savasi'nin
sonundan bu yana is dongiilerinin siddetinde 6nemli bir azalmaya katkida bulunmustur.
Harcamaya dayali GSYIH, hem reel (enflasyona gore diizeltilmis) hem de nominal degerleri
iiretirken, gelir bazli GSYIH’nin hesaplanmasi  sadece nominal degerlerde
gerceklestirilmektedir. Harcama yaklasimi daha yaygin olanidir ve toplam tiiketim, devlet
harcamalar1, yatirrm ve net ihracatin toplanmasiyla elde edilmektedir. Bu husus asagida
gosterilmektedir (Ricardo, 2020).

GSYIH=C+I+G+(X-M)

Burada;

C = 0zel tiikketim veya tiiketici harcamalari;
I = isletme harcamalari;

G = hikiimet harcamalari;

X = ihracatin degeri

M = ithalatin degeridir.

GSYIH, ekonomik gelismelere ve politikalara gére dalgalanmaktadir. Ekonomi
patladiginda ve GSYIH arttiginda, tam kullanima yakin emek ve iiretken kapasite olarak
enflasyonist baskilarin hizla arttig1 bir nokta ortaya ¢ikmaktadir. Bu, merkez bankasinin asiri
1sinma ekonomisini serinletmek ve enflasyonu diistirmek i¢in daha siki bir para politikasi
dongiisiine baglamasina neden olmaktadir. Faiz oranlari arttikga sirketler ve tiiketiciler
harcamalar1 azaltmakta ve ekonomi yavaslamaktadir. Talebin yavaglamasi, ¢alisanlarin isten
¢ikarilmasina yol agmakta ve bu da tiikketici giivenini ve talebini daha da etkilemektedir. Bu
kisir dongiiyi kirmak igin, merkez bankasi ekonomi yeniden canlanana kadar ekonomik
bliylimeyi ve istihdami tesvik etmek igin para politikasini kolaylastirmaktadir. Tiketici
harcamalar i¢in tiiketici giiveni ekonomik biiylime {izerinde ¢ok dnemli bir etkiye sahiptir.
Yiiksek giiven diizeyi, tiiketicilerin harcama yapmaya istekli oldugunu gosterirken, diistik
giiven diizeyi, gelecege iliskin belirsizligi ve harcama isteksizligini yansitmaktadir (Osundina

ve Osundina, 2014: 151).
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Ekonomik biiyiime, gelismekte olan {ilkelerde yoksullugu azaltmak ve yasam kalitesini
yiikseltmek i¢in en giiglii aractir. Dolayisiyla biiytime, iilkelerde erdemli refah ve firsat
cevreleri olusturabilmektedir. Bu durum, ekonomik biiyiimenin iilke ekonomileri i¢in 6nemini

aci8a ¢ikarmaktadir.

2.4. Ekonomik Bilyiimenin Kuramsal Yonii

Ekonomik biiylime teorisinin analizi Joseph Schumpeter ile baglamaktadir. Klasiklerin
aksine Schumpeter, sermaye birikimini ekonomik biiylimenin ana itici giicii olarak gérmemis,
girigsimcei ve yenilik¢i kavramlarina biiyiik 6nem vermistir. Shumpeter bu kavramlara “gelisme
kahramanlar1” adin1 vermistir. Ona gore, girisimcilerin inovasyonu ve yaraticiligi ekonomik
biliylimeyi belirlemektedir (Schumpeter 1934: 65). Schumeter tarafindan 6nerilen ekonomik
biliylime teorisi, rekabetci bir pazar olan 6zel miilkiyet varsayimlarina ve yeni icatlarin
tretimini destekleyebilecek finansal piyasalarin etkinligine dayanmaktadir. Bununla birlikte,
demokratik bir sisteme sahip olmayan iilkelerde, bu kosullar siklikla yerine getirilmez.
Boylece Schumpeter teorisi demokratik ve ekonomik olarak gelismis iilkelere yoneliktir.
Baska bir ekonomik biiylime teorisi Arthur Lewis tarafindan gelistirilmistir. Lewis tarafindan
onerilen model, kisa vadede diisiik bir yasam seviyesini korudugunu varsaymaktadir. Bu
sekilde elde edilen tasarruflar, uzun vadede gelir artisinin ortaya ¢ikmasina neden olacak
sermaye stokunu artirmaktadir. Dolayisiyla, Lewis’in modeli, uzun vadede gelir diizeylerinin
dengelenmesi icin kisa vadede iilkeler arasindaki farkliliklarin geniglemesini ima etmektedir

(Lewis 1956: 7-22).

Simon Kuznets, “Kuznets’in egrisi” ile Lewis’in teorisini desteklemis ve ampirik
calismalar ile biiytimenin ilk asamalarinda ekonomik esitsizliklerin varligin1 dogrulamistir.
Ayrica Kuznets, ekonomik biiyiime dinamikleri ile kentsel niifusun toplam niifus i¢indeki
artan pay1 arasinda pozitif bir iliski oldugunu fark etmistir (Kuznets 1971: 32). Ancak
Lewis’in teorisi kabul edilmesi zor varsayimlar igermektedir. Ciinkii artan sermaye birikimi
tilkketimi azaltarak gelir dagiliminin bozulmasina ve yoksullugun artmasina neden olmaktadir.
Bu hususta birkag yil sonra Walt Rostow baska bir ekonomik biiylime teorisi gelistirmis ve
Rostow, Lewis gibi, ekonomik kalkinmayi sermaye birikimine bagimli hale getirmistir.

Rostow teorisinde bes kalkinma asamasini ortaya koymustur (Rostow 1960: 4-16).
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Ekonomik biiyiime hem gelismis hem de gelismekte olan iilkeler i¢in olduk¢a onemli
bir konudur. Bu hususta ekonomik biiyiimenin kuramsal yonii ele almak konunun
anlasilabirligini agisindan gereklilik arz etmektedir. Burada, ekonomik biiyliimenin kuramsal

cergevesi alt bagliklar halinde agiklanmaktadir.

2.4.1. Geleneksel Biiyiime Teorileri

Ekonomik biiyimenin kaynaklarimi ve siirdiiriilebilir olup olmadigint belirlemek
ekonomistlerin temel ilgi alanlarindan biridir. Bu nedenle, ekonomik biiyiime konusu
ekonominin ayr1 bir bilim dali olarak kabul edilmesinden bu yana incelenmistir. Biiyiime
teorilerinin kokenleri, klasik iktisat¢ilar Adam Smith, Robert Malthus, Stuart Mill, David
Ricardo ve Karl Marx’tan 15. ve 18. yiizyillar boyunca gegerli olan merkantilist iktisatcilara
kadar uzanmaktadir. Biiylime ve biiyiime ile ilgili dinamik dagilim sorunlari, bu

ekonomistlerin analizinde 6nemli bir yer tutmustur.

Geleneksel biiylime teorileri, ithalat yoluyla serbest ticaret oldugunu varsaymakta ve
ihracat refah agisindan en iyi strateji konumunda yer almaktadir. Bu refah gelismeleri, agilan
bir ilkenin statik bir modelde ticaret faydalarindan temin edilebilecegi karsilagtirmali
istiinliige gore uzmanlasmis kazanimlardan kaynaklanmaktadir ve tiiketim kazanimlari, bir
iilkenin sahip oldugu mal iiretiminde uzmanlasti§1 Ricardian modelinde agiklanmaktadir. Ote
yandan, Hecksher-Ohlin-Samuelson modeli iki {ilke modelinde, her {ilkenin kendi faktorlerine
gore uzmanlastigi iki faktorlii modeldeki kazanimlar1 gostermektedir. Obadan ve Okojie
(2010) uluslararas1 ticaretin ancak miikemmel rekabetin devam etmesine izin verilirse ve
diger seyler sabit tutulursa miimkiin oldugunu iddia etmektedirler. Eksik rekabet her iki
tilkede digsalliklarin ve belirsizliklerin olmadigin1 igerebilmektedir. Geleneksel teoride
biiytime ticaretten kaynaklanmaktadir (Obadan ve Okajie, 2010).

Klasik yaklasimin karakteristik Ozelligi iiretimin, emek, tretim araglari ve dogal
kaynaklar1 igermesi goriisiidiir. Bu hususta ilk olarak A. Smith’in 1776 yilinda ortaya
koydugu “Milletlerin Zenginligi” kitab1 karsimiza ¢ikmaktadir. Smith'in ekonomik biiylimeyi
aciklamak i¢in kullandig1 en 6nemli faktorler sermaye birikimi, isboliimii ve uzmanlagsmadir.
A. Smith, sermaye birikiminin igglici verimliligi tzerindeki etkisi lizerinde durmus ve
bliylime siirecini ic¢sel olarak degerlendirmistir. A. Smith'e gore, siirekli isbolimii ve
uzmanlagmanin bir sonucu olarak, kendi kendini besleyen biiyiime dogal kaynaklar ve iklim

siirlari iginde gerceklesir ve siirsiz bir fenomen degildir, ancak toplam servet asamasindadir
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(Eltis, 1984: 69). Biiyiime teorisinde D. Ricardo ise azalan verimler ve fonksiyonel gelir
dagilimi, kar, rant ve icretler iizerinde yogunlasmistir. Ricardo, teknolojik ilerlemenin
performans, biiylime, istihdam ve sistemin iicretlere, kiralara ve {iriin karlarina dayali olarak
tahsisinin farkli etkileri ile ilgili ¢esitli bigimler alabilecegini vurgulayan ilk ekonomistlerden
biridir (Kurz ve Salvadori, 1995). Malthus biiylime teorisinde; ekonomik biiyiime ve niifus
arasindaki iliskiyi vurgulamistir. Malthus’a gore, ekonomideki niifus artist ekonomik
biliylimeyi diger kaynaklardan daha hizl1 artirmaktadir. K. Marx'a gore, ekonomi igsel olarak
belirlenmis bir biiyiime hizinda biiyliyebilir. Bu oran, ¢ikti 6lgegini arttirmak igin liretim
sistemine geri verilen arti-deger oranina baglidir. Marx, sermaye birikiminin “kapitalist
tiretim siirecinde ickin bir unsur” oldugunu vurgulamistir (Swan, 1956). Keynes'e gore,
ekonomilerde gelir ve isttihdami belirleyen faktorler arzla ilgili faktorler degil, taleple ilgili
faktorlerdir. Keynes'e gore, ekonomilerin durgunluktan kurtulmak i¢in yapmasi gereken
toplam talep artirilmalidir. Artan toplam talep stoklari azaltacak, yatirim tekrar tesvik edilecek
ve yatirimin artmast bliylimeyi hizlandiracak ve eksik istihdamdan tam istihdama gecis
donemi baglayacaktir. Bu konularda genis maliye politikalarina ihtiya¢ oldugunu One

stirmiistiir (Thirlwall, 1987).

2.4.2. Modern Biiyiime Teorileri

II. Diinya Savasi'nin sona ermesinden bu yana ekonomik biiylime sorunlarmna ilgi,
ekonomistleri farkli biiylime modelleri formiile etmeye yoneltmistir. Bu baglamda olusturulan
modeller gelismis ekonomilerdeki biiylimenin ¢esitli yonlerine 6énem vermis ve genisleyen

ekonominin alternatif stilize edilmis bir profilini olusturmustur.

Modern biiytime teorileri, Harrod-Domar modeliyle iliskilendirilmektedir. Roy Harrod
ve Evsey Domar siirdiiriilebilir biliyiime olasiliini arastiran bir model gelistirmislerdir.

Kapitalist ekonominin istikrarsizligin1 iistlenen kisa donem Keynesyen modelini

genisletmiglerdir (Harrod 1939; Domar 1946).

Harrod- Domar modelinde GSYIH biiyiimesi, yatirrm harcamalarinin GSYIH i¢indeki
pay1 ile orantilidir. Harrod-Domar biiyiime modeli, Keynes biiylime modeli gibi gelismis
tilkeler i¢in olusturulmus bir modeldir. Modeldeki amag issizlige ve enflasyona neden
olmadan ekonomik biiylimeyi saglamaktir. Yeterli biiyime kavrami gelismekte olan
ekonomiler i¢in 6nemli oldugu i¢in Harrod-Domar bu kavrami kullanmamistir (Y1lmaz 2005:

41-43). Ayrica bu modele gore ekonomide biiyiime yolundan sapildiginda, ayni seviyeye
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getirmek zorlagsmaktadir. Bu nedenle modelde biiyiimeyi siirdiiriilebilir bir sekilde stirdiirmek

zordur ve bigak sirtt dengesi gegerlidir (Dogan, 2014: 369).

Harrod-Domar modelinde ii¢ biiyiime orani esitse biliylime siirdiiriilebilmektedir. Bu
oranlar; gergek biiyiime orani, garantili biiyiime oran1 ve dogal biiyiime oranidir. Harrod boyle
bir durumu “altin ¢ag” olarak nitelendirmistir. Bu sayede elde edilen makroekonomik denge;
sermaye ve emegin tam olarak kullanilmasini saglamaktadir. Ancak denge, hanehalki ve
sermayedarlarin elinde bulunan yatirimlara bagl tasarruflarin esitlenmesini gerektirmektedir.
Bu nedenle, bu dengeyi saglamak olduk¢a zordur. Aynmi zamanda burada tasarruf orani
digsaldir, yani modelin disinda kurulmustur ve ayni sey dogal dinamiklerine bagli olarak
niifusun biliylimesi i¢in de gecerlilik tasimaktadir. Ek olarak, model, sermayenin emege sabit
bir oranin1 varsaymaktadir, bu da iretim faktorlerinin ikame olasiligi olmadigim
gostermektedir. Dolayisiyla, tii¢ bilyime oranin1 dengelemek igin bir mekanizma
bulunmamaktadir. Bu nedenle, Harrod- Domar'in modeli iki problem ortaya koymaktadir. Ik
olarak, kapitalist ekonominin tam istthdamla garantili biiyiime hizinda biiyiimesi miimkiin
degildir. Ekonomik biiyiime siirecine daima istemsiz issizlik eslik eder. Ikincisi, kapitalist bir
ekonomide dengeye yakinsama yoktur. Boylece Harrod ve Domar, dinamik bir denge yolu

arayisiyla ekonomik biiytimenin siirdiiriilemez karakterini kanitlamislardir (Piatek, 2014: 54).

Cambridge Ekonomi Okulu cevresinde gruplanan ekonomistler, Harrod - Domar
modelinden akan kotiimser vizyonu diizeltmeye ¢alismiglardir. N. Kaldor ve L. Passinetti,
gelirler ve iicretler arasindaki gelirlerin iglevsel dagilimini modellerine tanitmiglar ve tam
emek istthdami ile ekonomik biiylime olasiligini incelemislerdir. Sabit bir sermaye orani
varsayimini stirdiirmiisler, ancak ayni zamanda sabit bir tasarruf orani varsayimindan
vazge¢misglerdir. Buna ek olarak, Kaldor ve Pasinetti, her sosyal grubu karakterize eden farkli
tasarruf oranlari seviyeleri getirmistir. Kapitalistlerin tasarruflari, c¢alisanlarin sagladig:
tasarruflardan daha fazla olmasi sebebiyle siirdiiriilebilir kalkinma yolunu bulmak igin izin
verilen tasarruf oraninin ig¢sel dogasi, bir “bigak” fiizerinde c¢alismamistir. Kaldor'un
modelinde, ¢alisanlarin tasarruf orani sifirsa, ulusal ekonomik biiyiime kapitalistlerin kar

oranina baglidir (Kaldor, 1963).

1962°de italyan iktisat¢1 Luigi Pasinetti, Kaldor’un modelini gelistirmistir. Pasinetti'nin
modelinde, Kaldor’un modelinde oldugu gibi, ekonomik biiyiime kapitalistlerin ulastig1 kara
baghdir. Bununla birlikte, Kaldor bunu iscilerin sifir tasarruf varsayimini getirerek elde

ederken, Pasinettimin bu varsayimi yapmamustir (Pasinetti 1962). Kaldor ve Pasinetti
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modelleri hakkindaki diisiincelerin iyi bir 6zeti, Kaldor’un “kapitalistlerin harcadiklarini
kazandiklar1 ve c¢alisanlarin kazandiklarini harcadiklar1” ifadedir (Kaldor 1955). Buna
karsilik, Kalecki’nin modelinde biiyiime siirecindeki en biiyiik rol gerceklesen tasarruflarin
seviyesi degil, yatirnmlar tarafindan belirlenmektedir. Bu nedenle Kalecki’nin modeline
“yatirim” denilmektedir, ¢iinkii ona gore yatirnmlar uzun vadede ekonomik biiyliimeyi ortaya
cikarmaktadir (Kalecki 1956).

2.4.3. Neo-Klasik Biiyiime Teorileri

Neoklasik biiyltime teorileri Ramsey (1928), Solow (1956) ve Koopmans (1965) ile
iliskilidir. Ekonomik biiyiimenin neoklasik modellerinin analizi Solow- Swan modeliyle
baglamaktadir. Robert Solow, Harrod - Domar modelinden elde edilen tatmin edici olmayan
sonuglara yanit olarak uzun vadeli bir ekonomik biiyiime modeli 6nermistir (Solow 1956).
Ayni yil, Amerikali iktisatgr Trevor Swan benzer bir model sunmustur (Swan 1956), bu

yiizden tartisilan modele Solow- Swan modeli denilmektedir.

Solow (1956) tarafindan gelistirilen biiyiime modeli, endojen sermaye ¢ikis oranina
dayanmaktadir. Bu modelde, iiretim fonksiyonu kullanilarak kisi basina ¢ikt1 kisi basina stok
ile ilgilidir. Sermaye ve emek ayni zamanda toplam c¢iktinin iiretilmesinde c¢aligmaktadir.
Kullanilan girdiler, yani 6lgege gore sabit geri doniisler nedeniyle ¢iktida esit bir artis varsa,
iretim fonksiyonu kisi basmma c¢iktiyr kisi basmma girdi ile iliskilendirmek i¢in
kullanilabilmektedir. Kisi ve emek, bu uzun vadeli ekonomik biiytime modelinde dikkate
alinan faktorlerdir ve bu faktorlerin pozitif ancak azalan marjinal iretkenlige, dolayisiyla
belirli bir GSYIH seviyesine sahip oldugu varsayilmaktadir; sermaye ve emek pozitif fakat
azalan marjinal verimlilikle ¢alismaktadir. Solow modeline gore, toplam tasarruf ile toplam
yatirim arasinda bir denge oldugu varsayilmakta ve tasarruflar digsal olarak belirlenmektedir.
Tasarruf oraninin sadece Solow modelinde seviye etkisi vardir (Ray, 1998). Solow modeli,
tiretimde kullanilan sermaye ve is giicli faktdrleri nedeniyle Olgege siirekli geri donen
dogrusal homojen bir fonksiyona (Y = f (K, L)) sahiptir. Uretim fonksiyonu, kisi basina diisen
GSYIH'ye tiiretilerek, kisi basma diisen sermaye ile aynidir. Bu model sermaye stokundaki
toplam degisikligi saglamakta ve faktorler; kisi basina tasarruf, amortisman orani ve niifus
artisinin sermaye Stokundaki uzun vadeli degisimi etkiledigi varsayilmaktadir. Kisi basina
tasarruf miktari, denge kosulunu takiben uzun vadeli sermaye stokundaki degisikligi
etkileyebilmektedir. Bireyler yatirim yaptiklar1 kadar tasarruf ederse, sermaye stogu da
artacaktir (Carlin ve Soskice, 2006).
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Teknolojide degisiklik meydana geldiginde Solow modeli tek bagina GSYH’de goriiniir
bir degisiklik saglayamadigindan, iki ana fenomen iizerinde durmaktadir: Bunlar; i)
Teknolojideki bir degisiklik, isgiiciiniin verimliliginde bir artisa neden olacak ve karsiliginda
bu verimliligi artiracaktir. ii) Isgiicii, niifus artis1 nedeniyle iiretimde degisikliklere neden
olacaktir (Ray, 1998). Solow modelinde siirekli teknolojik degisimin getirilmesi, kisi basina
GSYH’de degisiklik olmayan istikrarli durumun pozitif olmasina, dolayisiyla kisi basina
GSYH’de bir artiga neden olmaktadir. Bunun nedeni, teknik ilerlemeden kaynaklanan emegin,

daha 6nceki emege kiyasla verimli oldugu varsayilmasidir (Semmanda, 2020: 8-11).

Ozetle, Solow modelinde kisi basina GSYH’de bir degisiklik yoktur, ¢iinkii sermaye-
emek oraninda bir degisiklik olmamaktadir. Bunun nedeni, girdi olarak kullanilan faktérlerin
ayni oranda artmasi ve dolayisiyla gozlemlenemeyen degisimin olmasidir. Solow modeli,
sermaye ve emegin nispi kullanimi nedeniyle sermaye {iretim oranini endojen hale
getirmektedir. Bu, sermaye stogunun emekten daha yiiksek bir oranda artmasi halinde,
emegin iiretkenliginin olumlu etkilenecegi anlamina gelir ki bu da kisi basina GSYIH'da bir
artisa yol acabilmekte; sermaye isgiicii oram arttiginda kisi basina diisen GSYIH artmaktadir.
Tipki1 Solow modelinde oldugu gibi, Romer modeli de sermaye birikimi (biiylime)
varsaymakta, ancak Romer modelinde isgiicii piyasasindaki bireylerin sahip oldugu beceriler

nedeniyle liretim artmaktadir.

Optimal tasarruf seviyesi sorunuyla ilgili Ramsey'in ¢alismas1 Solow modelinden baska
olarak neo-klasik biiyiime modelinin temelini olusturan diger bir bilyiime modelidir (Ramsey
1928). Romer modeli daha sonra Cass ve Koopmans tarafindan gelistirildi ve bu nedenle
genellikle Ramsey- Cass- Koopmans modeli olarak adlandirilmistir (Cass 1965; Koopmans
1965). Ramsey modelinde, tasarruf oranmi igseldir ve tiiketicilerin kararlarina baghdir.
Ramsey- Cass- Koopmans modelinde sabit steate biiyiime orani sonuglart Solow-Swan
modelindekilerle aynidir. Carroll’a (2019) goére, Romer modelinde, firmanin teknik
ilerlemeden kaynaklanan toplam firetimi endojen bilgi birikiminden elde edilmektedir ve
sermaye amortisman ve niifus artis1 olmadan birikmektedir. Model, ekonomideki toplam bilgi
stokunun, tesadiifi olmayan sekilde toplam sermaye stokunun biiyiikligi ile 6zdes olan
gecmis toplam yatirimin birikmis toplami ile orantili oldugunu varsaymaktadir. Model, bilgi
stokunun etkisinin verimliligi belirledigini varsaymaktadir. Bu, belirli bir ekonomide

ekonomik biiytiimenin arttig1 anlamina gelmektedir.
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Baska bir neoklasik modelde Diamond, sonlu ufuklarin analizini baglatmistir. Burada
hanelerin hayati iki doneme ayrilmaktadir. ilk dénemde hanehalki maas almakta ve mevcut
tiiketim ve tasarruflar icin harcama yapmaktadir. Ikinci dénemde ise cari tiiketim, ilk
donemden birikmis tasarruflar ile finanse edilmektedir. Bu hususta uzun vadede bir ekonomi

Solow- Swan modelinde oldugu gibi istikrarli bir duruma ulagsmaktadir (Diamond, 1965).

Ozetle neoklasik modeller ekonominin uzun vadede dengeye ulastigini varsaymaktadir.
Ek olarak, yakinsamanin varligmi dogrulamaktadir, bu da fakir {ilkelerin zengin iilkelere
kiyasla daha hizli gelismesi anlamina gelmektedir. Yakinsama hipotezi, {ilkelerin
birbirlerinden yalnizca sermaye / emek oranlarinda farkli olduklarini1 ve aynmi kararli duruma
sahip olduklarmi sdylemektedir. Boylece, kisi basina daha diisiik gelir seviyesine sahip

ekonomi daha yiiksek bir biiylime oran1 elde etmektedir.

2.4.4. i¢csel Biiyiime Teorileri

Igsel bilyiime teorisi, cogunlukla devlet ya da iilke olmak iizere bir sistem iginde
ekonomik biiyiime formu olarak tanimlanabilir. Bu bilylime teorisine Grossman ve Helpman
(1991) Romer (1990) ve Lucas (1988) onciiliikk etmistir. Obadan ve Okajie (2010), bu model
ile daha once belirtilen diger teoriler arasindaki farkin, istikrarli durumda sermaye iiretimi
bagina biiylimenin sifira yaklastig1 ve yatirim oranlar ile iilkeler arasindaki bilylime arasinda
pozitif bir korelasyona yol actifin1 belirtmektedir. Yeni sanayilesmis iilkelere gore, bu teori,
yalnizca ticarete dayanmadan farkli gelisim yollarindan dolayr umut vermektedir. Egitim ve
diinya pazar1 i¢in yeni teknoloji gelistirmeye odaklanmaktadir. Stensnes'e (2006) gore model,
¢ikt1 biiylime oranindaki uzun vadeli artislarini; asagidaki bes fenomene sahiptir (Stensnes,
2006):

e Ik olarak, ticaretin serbestlestirilmesi teknolojik degisim hizini artirarak ekonomik
biliyiimeyi tesvik edebilir.

e Ikincisi, ihracata yonelik kalkinma stratejisi, baz1 kati ekonomik faktdrler nedeniyle
daha yiiksek biiylimeye yol agmaktadir.

e Ucgiinciisii, dogrudan yabanci yatinmlar (DYY) yoluyla sanayilesmis iilkelerden
gelismekte olan tilkelere teknoloji ihracat1 bulunmaktadir.

e Dordiinciisii, diga doniik yonelim yoluyla kalkinma i¢in dis sermaye miimkiindiir.

e Son olarak, agik bir ekonomi, iiretimdeki 6lgek ekonomileri ve teknolojik gelismenin

olumlu yayilim etkileri yoluyla ekonomik biiylime oranini arttirmaktadir.
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I¢sel biiyiime teorileri; iilkelerin ekonomik ve politik sinirlar1 i¢cinde tamamlayic1 mal ve
hizmetler (egitim gibi) bularak kiiresel pazarda nasil gelisebilecegini agiklamaktadir. Bununla
birlikte, her faktoriin ticaret ve ekonomik biiytime ile ilgili giiglii yonlerine, uygunluguna ve
gecerliligine  teorik  olarak  deginmek zordur. Her biri ampirik caligmalarla

belirlenebilmektedir (Samundengu, 2016: 34-35).

Igsel biiyiime modellerinde ekonomik biiyiimenin ana belirleyicileri model icinde
olusturulmaktadir. Ekonominin teknik seviyesi yatirnm Kkararlarinin sonucudur. Uretim
faktorlerinin getirileri en azindan sabittir. I¢sel biiyiime modellerinde teknolojinin dogrusal bir
islevi olan AK iiretim islevini kullanmaktadir (Rebelo 1991). Basit AK modelinde kisi basina
degiskenler sermaye seviyesine bakilmaksizin sabit bir oranda biiyiimektedir. Dolayisiyla
sabit bir durum olmamakta ve ekonomiler arasinda yakinsama olgusu bulunmamaktadir
(Piatek, 2014: 54).

Igsel biiyiime teorilerinin dnciilerinden biri olan ve bu teorilerin temelini olusturan
Romer, Neoklasik tiretim fonksiyonuna sermaye dissalliklarini getirmis ve bu operasyon
sayesinde tiretim fonksiyonu, tiim {iretim faktorlerinin dlgegine artan getiriler ve sermayenin
Olgegine sabit getiriler ile karakterize edilmistir. Bu varsayim igsel biiylimenin varliginin
temelini olusturmustur. Ayrica Romer'in modelinde ekonominin AK iiretim fonksiyonuna
gore biiylimesi belirli kosullarin yerine getirilmesini gerektirmektedir. Bu kosullardan biri,
digsalliklarin = boyutudur. Romer’in modeli, bireysel ekonomilerden akan verilerle
dogrulanmayan “dlgek etkisi” nin varligini dngérmektedir (Romer 1986). Ote yandan Lucas,
“0lgek etkisi” nin degerini kisi bagina sermaye olarak tanimlamis ve bu nedenle, Romer'in
aksine Lucas'in emegin sifir artis1 hakkinda varsayimlarda bulunmasi gerekmemistir (Lucas
1988).

Romer (1990), ekonomik biiylimenin ana belirleyicisi olan teknik ilerlemenin artan ara
mal arzina yansidigi modeli sunmus ve bu modelde ekonomik biiyiimenin beseri sermaye
seviyesine bagliligini ortaya koymustur. Bu hususta beseri sermaye agisindan zengin iilkeler
cok hizli gelisebilmekte ve beseri sermayenin yetersizligi ekonomik durgunluga yol
acabilmektedir. Dolayisiyla model, ekonomiler arasindaki yakinsama olgusunu

dogrulamamaktadir (Romer 1990).

Ozetle, igsel biiyiime modellerinde ekonomik biiyiimenin ana belirleyicileri model

icinde olusturulmaktadir. Bu konjonktiirde igsel biiyiime modelleri beseri sermayenin 6nemini
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vurgulamakta ve siirdiiriilebilir biiyiime i¢in devlet miidahalesinin gerekli oldugu
belirmektedir. Ayrica igsel biiyiime modellerinde devlet; egitimi ve saghgi, Ar-Ge ve
teknolojiyi gelistirerek iiretimi tesvik etmektedir. Bu sekilde ortaya ¢ikarilan rekabet biiylime

stirecinde aktif bir rol oynamaktadir.

2.5. Diinya Ulkelerinde Ekonomik Biiyiimelerin Seyri

Diinyada ekonomik biiylimenin seyri, ekonomik anlamda iilke ekonomilerinin
yasamakta oldugu siireci gostermektedir. Bu hususta diinyada ekonomik biliyiime verileri

Grafik 2.1°de gosterilmektedir.
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Grafik 2.1. Diinyada Ekonomik Biiyiimenin Seyri
Kaynak: World Bank Database

Grafik 2.1°de goriildiigii tizere, ele alinan yillar igerisinde yasanan kiiresel kriz, diinyada
bliyiime oranlarinin negatif olmasma sebep olmus ve iilkelerin ekonomilerini olumsuz
etkilemistir. Kiiresel kriz dncesi ortalama olarak %4 ekonomik biiyiime oranina sahip olan
diinya, kiiresel kriz sonrasi ilk yilda toparlanmis olsa da akabinde bu oranlar diisiis géstermis
ve ortalama biiylime orani yiizde %3’ilin altina diismiistiir. Dolayisiyla krizlerin etkisi, diinya
ekonomilerini olumsuz etkilemektedir ki bu husus ekonomik biiyiime degiskeni iizerinde

agirlikla hissedilmektedir.
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Diinya iilkelerinin ekonomik biiyiimesinin ayr1 ayri olarak ele alinmasi da Grafik 3.1’in

daha iyi anlasilmasini saglamaktadir. Bu nedenle secilmis diinya iilkelerinin yillara gére sahip

oldugu ekonomik biiyiime verileri Tablo 3.1°de gosterilmektedir.

Tablo 2.1. Diinya Ulkelerinde Ekonomik Biiyiimenin Yillara Gore Verileri

Ulkeler 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
Afganistan 138 | 392 | 213 | 143 | 043 | 127 |560 |272 |145 |226 |267 | 103
Avustralya 384 | 366 |194 |207 |246 |392 |258 |253 |219 |277 |237 |29
Avusturya 373 | 146 |-376 | 184 | 292 | 068 |003 |066 | 101 |208 | 248 | 242
Azerbaycan | 254 | 105 |9.37 | 479 |-157 | 220 |584 |280 |1.05 |-3.06 |-0.2 |141
Bulgaristan | 7.34 | 6.02 | -359 | 132 | 191 |0.03 | 049 | 184 |347 |394 |38l |3.08
Brazilya 6.07 | 509 |-013 | 753 |[397 |192 |3.00 |05 |-355 |-328 | 132 | 132
Kanada 6.87 | 101 |-293 |3.09 |[315 |176 |233 |287 |069 |111 | 298 |1.90
Isvigre 411 | 215 |-222 | 300 |169 |101 |18 |245 |133 |172 |180 |275
Cin 142 | 9.65 | 940 | 106 |955 | 786 |7.77 | 730 |691 |6.74 | 6.76 | 6.57
Kolombiya 6.85 [ 326 | 121 |435 |[736 |390 |457 |473 |29 |209 | 135 | 257
Cekya 560 | 268 |-480 |227 |178 |-080 |-048 | 272 |531 |245 | 435 | 296
Almanya 298 [ 096 | -570 | 418 |[392 | 042 |043 | 223 |174 |223 |247 | 153
Danimarka 091 |-051 | -491 | 187 |[134 | 023 |[093 |162 |234 |325 |204 |239
Misir 709 |716 | 467 |515 |17 |223 |219 |292 |437 |435 |418 |531
ispanya 360 [089 |-376 | 016 |-0.81 | -296 |-1.44 | 138 |3.84 |3.03 | 289 |235
Estonya 757 | -5.09 | -144 | 271 | 744 |311 | 135 |299 | 184 |263 |575 | 476
Etiyopya 114 | 107 | 8.80 | 1255 | 11.18 | 8.65 | 10.58 | 10.26 | 10.39 | 9.43 | 9.50 | 6.81
Finlanda 530 [ 078 | -8.07 | 319 |255 |-140 |-090 |-0.36 | 0.56 | 2.63 | 3.05 | 1.67
Fransa 242 | 025 | -287 |19 |219 |031 (058 |09 |111 |1.10 | 226 |1.72
Yunanistan 327 | -0.34 | -430 | -548 | -9.13 | -7.30 | -3.24 | 0.74 | -0.44 | -0.19 | 1.51 | 1.93
Hirvatistan 527 | 176 |-7.36 | -150 | -0.31 | -2.24 | -0.55 | -0.10 | 2.44 | 3.48 | 3.14 | 2.63
Macaristan 024 | 106 | -670 | 066 | 182 |-147 |196 | 420 |3.85 |220 | 432 |5.09
Hindistan 766 [3.09 | 786 |850 |[524 |546 |639 |741 |800 |817 | 7.17 | 6.81
iran 816 | 025 | 101 |580 |265 |-744 |-019 |460 | -132 | 1340 | 3.76 | -

Israil 577 | 300 (092 |560 |478 |226 |415 |376 | 229 |398 | 354 |345
Italya 149 | -096 | -528 | 1.71 | 071 | -298 |-1.84 | 000 | 078 | 128 | 172 | 0.77
Japonya 165 | -1.09 | -542 | 419 |-012 | 150 |200 |037 |122 |061 |193 |0.79
Norveg 299 | 048 |-173 | 070 | 098 | 270 |103 |197 |197 |107 | 232 |129
Polanya 703 | 425 | 282 |361 |502 |161 |139 |332 |384 |306 |494 |515
Portekiz 251 (032 |-312 | 174 |-170 | 406 |-092 | 0.79 | 179 | 202 | 351 | 244
Rusya 850 520 |-780 | 450 |[430 |370 |18 |070 |-231 | 033 | 163 |225
isvec 343 | -0.24 | -424 | 619 | 305 |-063 |1.09 |275 | 442 |241 |241 | 223
Ukrayna 759 | 230 |-147 | 383 | 547 | 024 |-003 |-655 | -9.77 | 244 | 247 | 3.34
Uruguay 654 | 718 | 424 | 780 |516 | 354 |464 |324 |037 |1.69 | 259 | 162
ABD 188 | -0.14 | -254 | 256 | 155 | 225 |184 |245 |288 | 157 |222 |293

Kaynak: World Bank Database
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Tablo 3.1°de goriildiigii tizere, ekonomik biiyiimesi en fazla olan tilkeler genel olarak
gelismekte olan {ilkelerdir. Bu hususta gelismekte olan {ilkelerin sahip oldugu yiiksek biiyiime
oranlari, diinya biiyiime oranlarint da dogrusal olarak etkilemektedir. Ancak bu iilkelerin
sahip oldugu ekonomik ozellikler sebebiyle kirilganliklarinin fazla olmasi da siyasi ve
ekonomik anlamda yasanan olumsuz gelismelere takiben biiyiime oranlarindaki diisiis
gelismis lilkelere nazaran daha yiiksek olmaktadir. Bu duruma en agik 6rnek ise yakin
zamanda gergeklesen kiiresel krizin etkileridir. Gelismis ekonomilerde kriz baglamis olmasina
ragmen biiyliime verileri incelendiginde krizden en ¢ok etkilenen iilkelerin gelismekte olan

iilkeler oldugu goriilmektedir
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3. BOLUM

3. GECMISTEN GUNUMUZE TURKIYE’DE UYGULANAN DOVIZ
KURU REJIMLERI VE EKONOMIiK BUYUME PERFORMANSI

3.1. Tiirkiye’de Uygulanan Doviz Kuru Politikalar:

Doviz kuru sistemi bir iilkenin parasinin gergek degerini belirlemede énemli bir faktor
olmasina ragmen, enflasyon, devaliiasyon, faiz ve dis ticaret gibi bir¢ok yonden ekonomiyi
etkilemektedir. Tiirkiye’deki tarihsel siirecte degisik doviz kuru sistemleri uygulanmis, belirli
donemlerde doviz kuru sistemlerine uygun olarak doviz diizeltmeleri ile ekonomik istikrari
saglamaya calismistir. Bu baglamda, Tirkiye'deki kur rejimleri ve politikalart ile ayni

zamanda olusturulmus diizenlemeler alt baslikta farkli donemlerde agiklanmaktadir.

3.1.1. 1923-1994 Yillar1 Arasinda Uygulanan Déviz Kuru Politikalar: ve Ozellikleri

Cumhuriyetin ilk yillarindan glinimiize kadar uygulanan para rejimleri ve politika
yontemleri incelendiginde, uzun siire sabit doviz kuru rejimlerinin baskin oldugu
goriilmektedir. Ingiliz sterlini, Cumhuriyet'in kuruldugu tarihten 1950’lere kadar referans
parasi olarak kullanilmis ve bu tarihten sonra ABD dolar1 referans parasi olarak kullanilmaya
baglanmistir. Altin, doviz ve menkul kiymetler borsasinin 1923-1929 déneminde ¢ok aktif
oldugu goriilmektedir. Bu donem serbest doviz kuru uygulama olasiliklarini yansitmaktadir.
Bu donemde TL, sterline bagli olarak dalgalanmaya devam etmis ve her tiirlii parasal
ozglrlik tanmmustir. Bununla birlikte, 1929°daki biiyiik bir depresyonla, TL’nin pound
karsisinda hizli bir sekilde amortismana ugradig1 agikken, Mart 1929’da 1 pound = 0.888
kurus, Aralik 1929'da 1 pound = 1.125 olmustur. Tiirkiye'de 1929 krizinden sonra liberal
ekonominin goriisii yavas yavas ayrilmaya baglamistir (Arat, 2003:36).

Déviz piyasalarinin dogrudan kontrolii icin 25 Subat 1930 tarihinde 1567 sayilt Tiirk
parasinin (TPKK) degerinin korunmasi hakkinda kanun kabul edilmistir. Déviz piyasasini
denetlemek i¢in alinan bu onlemler, iilkenin para politikasini takip etmek i¢in “Merkez
Bankas1” eksikliginden dolay1 tamamen bagarili olamamistir. Bu nedenle 1930 yilinda
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi kurulmustur. Bu dénemden itibaren, Tiirkiye'de sabit
doviz kuru rejimi uygulanmaya baslanmistir. Bu baglamda, ilk devaliiasyon 7 Eyliil 1946’da
yapilmis ve TL karsisinda dolar degeri %53,6 oraninda azalarak 1 ABD Dolar1 = 1,30 TL'den

2,80 TL'ye ylikselmistir. S6z konusu devaliiasyon, II. Diinya Savasi sonrasi donemin
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kosullarina ve yeni ekonomi politikasina uyum saglamak i¢in yapilmistir. Bu devaliiasyonu
daha sonraki devaliiasyonlardan ayiran en Onemli fark, devalilasyonun yabanci para
sikintisinin olmadigi kosullarda yapilmasidir. Bu devaliiasyonun temel amaci ithalattaki artist
sinirlamak ve sinirli ihracat mallarinin fiyatin1 dolar cinsinden diisiirmektir (Altinok ve

Cetinkaya, 2003: 56)

Tiirkiye Uluslararast Para Fonu’na (IMF) ve Diinya Bankasi (WB) 1947 yilinda iiye
olmustur. 1956 yilinda dolar paritesi olarak tanimlanan 2,80 TL, 5,25-5,50’ye yiikseltilerek
turist ve benzeri dovizlerde diizenlemeye gidilmistir. 1958’de 1 $ = 9 TL'ye devaliie edilmis,
benzer sekilde, 1970 yilinda d6viz kuru i¢in 1 ABD Dolar1 = 15 TL olarak tanimlanan yeni
bir diizenleme yapmistir. Bu devaliiasyonun amacinin ithalat talebini azaltmak ve ihracat
tiriinlerimizin dis pazarlardaki rekabet giictinii arttirmak oldugu belirtilmistir. Buna ek olarak,
bu zamana kadar bir miktar devaliiasyonun iilkeye resmi fonlar ve is¢i dovizleri araciligiyla
girmeyen turizm gelirini etkileyecegi beklentisi de bu kararin alinmasinda 6nemli rol
oynamistir. Bu tarihten sonra doviz kuru ayarlamalarinin daha sik oldugu gorilmektedir

(Celebi, 2001: 67).

1974 yilinda para sisteminde yeni bir uygulamanin baglatilmasi, sik sik devaltiasyonun
ana nedeni olmustur. Doviz kurlar1 1976’da ti¢ kez, 1977°de iki kez, 1978’de ii¢ kez ve
1979’da ii¢ kez degistirilmistir. Tirkiye, 24 Ocak 1980°de kabul edilen ekonomik tedbirler
paketini alirken, 1 ABD dolar1 = 26.50 olarak belirlenmistir. Bu tarihte siiriinen parite déviz
kuru rejimine gegismis ve 1 ABD dolar1 degeri 70 TL’ye ¢ikarilmistir. Yine bu yillardan
sonra doviz kuru ayarlamalarinin daha sik hale geldigine dikkat ¢ekilmektedir. 1980 yilinda,
doviz kurlar1 uluslararasi piyasalardaki ve para piyasalarindaki degisiklikleri yansitacak

sekilde 16 kez degistirilmistir (Karluk, 1999: 534).

Uluslararas1 piyasalardaki ve para piyasasindaki degisikliklere goére, doviz kurlarina
1981°de 164 kez, 1982°de 245 kez ve 1983’te 246 kez miidahale edilmistir. Diger bir deyisle,
doviz kurlar1 her is giinlinde gozden gecirilmistir. Doviz kuru rejiminin ve déviz kuru
politikasinin mevcut tercihlerini derinden etkileyen en onemli degisiklik, 11 Agustos 1989
tarihli Resmi Gazete'de yayinlanan TPKK hakkinda 32 sayili Kararnamede tanitilmistir. 32
say1l1 karar, tam konvertibiliteye ge¢me karar1 olarak da bilinmektedir. Kisa vadeli sermaye
girisleri, 32 sayili karar ile sermaye akimlarinin serbestlestirilmesinden sonra 1989 ve
1990’da hizlanmistir. TL reel olarak degerlenmistir. 1991°deki Basra Korfezi krizi neticesinde

(kisa vadeli sermayenin net ¢ikisindan dolay1) TL reel olarak deger kaybetmistir. 1993 yilinin
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son aylarinda, TL'nin piyasadaki asir1 likiditesi ve doviz agik pozisyonlarmin kapanmasi

talebi doviz kurlar1 tizerinde bask1 yaratmistir (Arat, 2003: 39).

3.1.2. 1994-1999 Yillar1 Arasinda Uygulanan Déviz Kur Politikalar1 ve Ozellikleri

5 Nisan 1994te yiiriirliige giren ekonomik program kapsaminda, her ay merkez bankasi
tarafindan belirlenen bantta doviz kurlarinin serbest¢ce dalgalanmasina izin verilmistir
(Karluk, 1999: 538). 5 Nisan 1994’te yasanan ekonomik kriz ile birlikte bir dizi ekonomik
onlem kabul edilmistir. Alinan tedbirlerin bir parcasi olarak Merkez Bankasi, 5 Nisan 1994
tarihinden itibaren ticari ve ticari olmayan operasyonlarda kullanilan déviz kurlarinin piyasa
kurallar1 ¢ercevesinde serbestge belirlenecegini agiklamistir. Bankalar, yetkili kurumlar, 6zel
finans kurumlar1 ve PTT tarafindan bu islemlerin yapilabilecegini duyurmustur. Ayrica
Merkez Bankasi, serbest doviz piyasasinda doviz kurlarini yansitan gosterge faiz oranlarini
aciklamistir. 1994 yilinda baslatilan istikrar programinin bir parcast olarak, doviz kuru
politikasinin enflasyonun azaltilmasinda nominal bir ¢apa olarak kullanilacagi ongoriilmiistiir.
1995 yilinda Merkez Bankasi, doviz sepetinde bir artis gerceklestirmek igin doviz
piyasalarina satis yapmaya miidahale etmistir. Bu islemler piyasa devaliiasyon beklentilerinin

deger kaybetmesine neden olmustur (TCMB, 1995).

Merkez bankasi, ongoriilen enflasyon oranina paralel olarak 1997 ve 1998 yillarinda
aylik nominal devaliiasyon oranlarini belirlemeye devam etmistir. Bu politika, 1996°daki
uygulamaya benzer sekilde, finansal piyasalarda para politikasini siirdiirmek ve siirdiirmek
amaciyla para politikasini kolaylastirmak amaciyla reel doviz kurlarindaki dalgalanmalarin en

aza indirildigi bir politika olarak tanimlanabilir (Arat, 2003: 41).

3.1.3. 2000 Yilindan Giiniimiize Kadar Olan Siirecte Uygulanan Déviz Kuru Politikalar:

Ekonomideki zayif tabloyu diizeltmek igin, IMF tarafindan Aralik 1999'da yeni bir
stand-by anlasmasi kapsaminda 2000 yilinda “Enflasyon Azaltma Programi” baslatilmistir
(Egilmez ve Kumcu, 2004: 384). Ocak 2000'den Haziran 2001°e kadar olan 18 aylik donem,
“Kademeli Olarak Genisleyen Bant Rejimi Uygulamasi” ongoriilmiistir. Bu programin
uygulanmasi, enflasyonun yiikselmesine neden olan doviz kuru belirsizligini ortadan
kaldirmay1 amaglamaktadir. Bununla birlikte, belirsizligi azaltmak i¢in doviz kurunu énceden
aciklamak 6nemli olmakla birlikte, doviz kurunun istikrarl hale getirilmesinden kaynaklanan

kusurlar beklenenden daha hizli gelismistir (Kansu, 2007: 177).
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15 Mayis 2001 tarihinde, eklendigi 3 temel direkten birinin “Serbest Dalgali Kur
Rejimi” oldugu yeni bir Giiglii Ekonomiye Gegis Programi (GEGP) kabul edilmistir. Halka
acik doviz kuru rejimine gecisle birlikte para ve doviz politikalarinin ve kriz yonetiminin
uygulanmasi yeni bir boyut kazanmistir. Béylece krizden ¢ikis onlemleri yardimiyla Tiirkiye
ekonomisinde yeni istikrar arayist baslamistir. Fiyat istikrar1 i¢in doviz kuru istikrari
gerektiginden, doviz kuru piyasasindaki miidahalelerle asir1 doviz oynakliginin dnlenmesi ve
doviz rezervlerinin birikmesi planlanmistir. IMF ile yeni bir anlasma uyarinca uygulanmaya
baslanan Giiglii Ekonomiye Gegis Programi, esnek bir doviz kuru rejiminde enflasyon
hedeflemesine gecis politikasin1 benimsemistir. Enflasyon hedeflerine, serbest dalgali doviz

kuru rejimi uygulanarak ulasilmaya ¢alisilmistir (Serdengecti, 2002).

3.2. Tiirkiye’nin Ekonomik Gelisimi ve Biiyiime Performansi

Tiirkiye ekonomisinin kalkinma veya ekonomik gelisme cabalar1 gerek dis diinya ile
baglantili gerekse i¢ dinamik ¢erceveye doniik ekonomi modelleri uygulamalar ile
Cumbhuriyetten giiniimiize kadar siirdiiriilmiistiir. Tiirkiye'nin izledigi ekonomi modelleri ve
elde edilen sonuglar, kronolojik bir sira gercevesinde alt bagliklar halinde toparlanmistir.
Farkli ekonomik modellerin kullanildig1 bu dénemlerin temel 6zelliklerini ve elde edilen ana

sonuglar1 kisaca degerlendirmek, konunun anlasilabilirligi acisindan 6nem arz etmektedir.

3.2.1. Liberal Milli Ekonomi Dénemi (1923-1933).

1923 yili, Anadolu topraklarinda yeni bir devletin kurulmasi ve Osmanh
Imparatorlugu’nun tarihe karistig1 bir y1l olmustur. Mustafa Kemal ve arkadaslar1 yeni bir
ideoloji ve tlki ile yola c¢iktiklarinda aslinda bir anlamda “yokluktan var olmak igin

savagsmaya” baslamiglardir (Altun, 2008: 10).

Ik Tiirkiye Ekonomik Kongresi 17 Subat 1923'te izmir’de yapilmistir. Bu kongrede
ozel sektor icin oncelikli bir ekonomik model uygulanmasina karar verilmistir. Ancak, yeterli
sermaye eksikligi artti ve nitelikli insanlarin yoklugu ya da yetersizligi kongrede alinan
kararlar fiilen islevsiz kilmistir. Ek olarak 1929’da baslayan ve Tiirkiye’yi de kisa siirede
etkileyen “Ekonomik bunalim”, Kongre'de alinan kararlarin uygulanabilirliginin yitirilmesine
sebep olmus ve bu durum Tiirkiye ekonomiyi olumsuz yonde etkilemistir (Kayiran ve Saygin,

2019: 28). Kongrede alian kararlar “Misak-1 iktisadi” ve “Cift¢i, Tiiccar, Sanayici ve Isci
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Gruplarina Iliskin Esaslar” olarak adlandirilan iki bliimde toplanmustir. 11k ve ikinci boliimde

yer alan kararlardan bazilar1 asagida gosterilmektedir (Yavi, 2001: 282- 283):

e Yerli tiretimin gelistirilmesine ¢aligilacak,

o Liiks ithalattan kacinilacak,

e Ekonomik gelismenin saglanmasi i¢in yabanci sermayeye izin verilecek,

e Tiitlin tarimu ve ticareti serbest olacak,

e Agsar kaldirilacak, yerine uygun bir vergi konulacak,

e Ziraat Bankasi yeniden diizenlenecek,

e Thracat tesvik edilecek, liiks ithalattan kaginilacak,

e Demiryollari, limanlar ve diger ulasim alt yapist gelistirilecektir. Tiirk limanlarinda
kabotaj hakk: saglanacak,

e Yeni bir giimrik tarifesi hazirlanacak,

e Sanayicilere kredi vermek iizere bir “Sanayi Bankas1” kurulacak,

e Iscilerin calisma saatleri diizenlenecek ve 18 yasindan kiigiikler ¢alistirlmayacak,
haftada bir giin ¢alisanlara tatil olanag: verilecek, “Amele” kavrami yerine “Isci”
kavrami kullanilacak,

e Tiim is giliciine sendika hakki taniacaktir.

Cumhuriyetin ilk yillarinda iktisat politikasinin Izmir Iktisat Kongresi kararlarina uygun
olarak olusturulmasi amaglanmistir. Bununla birlikte, devlet temel olarak Ozel isletmeler
aracilifiyla piyasa kosullarinda bir sanayilesme politikasi izlemistir. Ancak bu, devletin
ekonomik hayata asla katilmadigi anlamma gelmemektedir. Devlet ozel sirketleri ve
girisimcileri destekleyici onlemleri de politikaya eklenmistir. Ozel sektdriin giiciiniin yetersiz
veya karli oldugu ve yatinm yapmaktan korktugu alanlarda devlet devreye girmeyi
amaglamistir. Izlenmesi gereken bu politika, 6zel sektore yonelik “karma ekonomik kalkinma

politikas1” olarak adlandirilabilir (Sahin, 2002: 35).

1923-1930 donemi o6zel sektdr agirlikli politikalar vasitastyla ekonomik gelisme
amaclanmig ve bu yillarda yiiksek ekonomik biiyiime oranlar1 yakalanmistir. Ancak bunun
yaninda heniiz yeni kurulmus ve kirilgan bir ekonomiye sahip olan Tiirkiye ekonomisi,
yiiksek pozitif biiylime oranlar1 yakaladig1 gibi, yiiksek oranda negatif biiyiime oranlariyla da
karsilagmistir. Bu hususta 1923- 1933 yillar1 arasinda biliylime oranlar1 Grafik 3.1°de

gosterilmektedir.
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Grafik 3.1. Tiirkiye’de 1923-1933 Donemi Ekonomik Biiyiime Oranlari
Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK)

1923 izmir iktisat Kongresinde alinan kararlar gercevesinde uygulanan politikalar ile
birlikte biiylime oranlarinda pozitif iyilesmeler olmasina karsin, 1927 yilinda i¢ ve dis
gelismelere bagl olarak ekonomide daralma meydana gelmistir. Akabinde 1929 buhranmi da
Tiirkiye ekonomisini negatif etkileyen olaylardan biridir. Yasanan ekonomik bunalim ile

birlikte ekonomi politikalar1 daha ¢ok devlet agirlikli olarak belirlenmistir.

3.2.2. Kamu Sektorii Onderliginde Kalkinma Dénemi (1933-1950).

1929 ekonomik buhran, savasin ve diinyanin etkilerinden siyrilan ve kiillerinden
yiikselmeye ¢alisan Tiirkiye ekonomisini de 6nemli derecede olumsuz etkilemistir. Diinyadaki
ekonomik krizin etkisiyle Tiirkiye’de uygulamaya konulan politikalar daha ¢ok devletcilik
anlayis1 hakimiyetinde olmus, dis ticarette korumaci politika kararlar1 alinmis ve dis ticaret
acigindan kaginma amacglanmistir. Bu donemde Tiirkiye’de sanayilesme desteklenmis ve 1934
yilinda bu dogrultuda Ilk Bes Yillik Kalkinma Plani imzalanmigtir (BBYKP). Bu planin temel
kavramlar1 asagidaki gibidir (Tirliioglu, 2019: 68):

e Sanayi sektoriinde, iilkenin kaynaginin en fazla oldugu bdolgelere dogrudan iiretim

yapmak,
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e Ulke icinde yiiksek tiiketime sahip ve ihtiya¢ duyulan mallarin {iretimini saglamak,
Ozellikle dokuma endiistrisini tesvik etmek,
e Yerlesik sanayi tesisleri i¢in temel liretim girdileri olan isgiicii ve hammaddeler

ulagimin kolaylikla saglanmasidir.

Ikinci Bes Yillik Sanayi Plan1 (IBYSP) 1938 ile 1943 arasinda uygulanmaya
hazirlanmis, ancak Ikinci Diinya Savasi nedeniyle uygulanamamstir. Tiirkiye savasa
katilmasa da koruma politikalarini izlemeye devam etmistir. Devletin olaganiistii durumlarda
ekonomiye kolayca miidahale edebilmesi i¢in “Ulusal Koruma Kanunu” kabul edilmistir
(Ozden, 2014). Bu yillar icerisinde Tiirkiye’de gerceklesen ekonomik biiyiime verileri Grafik
3.2°de gosterilmektedir.
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Grafik 3.2. Tiirkiye’de 1933-1950 Dénemi Ekonomik Biiyiime Oranlari
Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK)

Tiirkiye ekonomisi, 6zellikle 1929 ekonomik buhranindan olumsuz yonde etkilenmis ve
bu donem sonrasinda biiylime oranlarinda distisler kaydedilmistir. Kriz sonrasi yillarda
toparlanma olsa da 6zellikle II. Diinya savas1 yili dncesi ve sonrasinda uygulanan ekonomik
politikalar dolayisiyla siirekli olarak negatif biiylimiistiir. Ancak savas sonrasi ilk yilda
ekonomik biiylime anlaminda bir iyilesme yasanmis olsa da bu durum se¢im ekonomisine

atfedilmis ve devam eden yillarda yine negatif biiyiimeler kaydedilmistir. Genel anlamda bu
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donem ekonomik biiylime anlaminda onceki doneme gore olduk¢a basarisiz bir goriintii
sergilemektedir. II. Diinya savasina katilmamasina ragmen Tiirkiye ekonomisi, savasa katilan

iilkeler kadar etkilenmis ve deyim yerindeyse kapisina gelen firsati degerlendirememistir.

3.2.3. Liberal Politikalar Deneme Donemi (1950-1960)

1950’ler Tirkiye i¢in sadece ekonomik alanda degil, siyasi ve sosyal alanlarda da
onemli gelismeler yasandigi bir donem olmustur. Cok partili doneme gegisle devletcilik
anlayisini bir kenara birakilmig ve Cumhuriyet tarihinde liberal sistemde benimsenen ikinci
doneme gegcilmistir. 1960 askeri darbesine kadar iktidarda kalan Demokrat Parti (DP)
doéneminde tarim sektoriine yapilan yardimlarin yani sira ozel sektor de desteklenmistir.
Ayrica bu donemde altyapi yatirimlart yapilmis, yabanci sermayeyi ¢ekmek icin politikalar
uygulanmig ve ekonomide belirgin bir hareketlenmeler olmustur (Sonmez ve Simsek, 2011).
DP doneminde Tirkiye’nin sahip oldugu ekonomik biiyiime verileri Grafik 3.3’de

gosterilmektedir.
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Grafik 3.3. Tiirkiye’de 1950-1960 Dénemi Ekonomik Biiyiime Oranlari
Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK)

Liberal politikalarin denendigi bu donemde dis borg, enflasyon ve ekonomik sorunlarin
artmasiyla birlikte 1955 yilinda devaliiasyon gergeklestirilmis, korumaci politikalar ve ithal

ikameci politikalara yonelinmistir. Takip edilen bu politikalarin amaci sanayi sektoriinii
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canlandirarak iilkeyi ekonomik krizden kurtarmak olmustur. Almman oOnlemlere ragmen
Tiirkiye ekonomisi bu donemde 1954 ve 1958 olmak iizere iki onemli ekonomik kriz
yasamustir. 1953’te yasanan doviz kithigi, 1954’te hava sartlarina bagli olarak tarim

sektoriindeki zayif iiretim ile dis ticaret oranlar1 diismiistiir (Tirlioglu, 2019: 69).

3.2.4. Planh Ekonomi Donemi / ithal ikameci Dénem (1960-1980)

1960 yilinda Tiirkiye’de onemli bir sosyal, politik ve ekonomik doniisim olmustur.
Yeni bir anayasa kurulmus ve Tirkiye “sosyal devlet” kavramiyla tanigmistir. Yeni yasa ile
devlet; insani haklar, sosyal giivenlik ve oOzgiirliikler saglamis ve ekonomi ve toplum
alanlarindaki kisisel c¢ikarlara miidahale etmistir (Akyildiz ve Eroglu, 2004). Ayrica,
1960’larda baslayan kalkinma planlari ile ekonomi ve devlet gelismeleri planlanmistir. Devlet
Planlama Teskilati (DPT) kurulmus ve devletin Kalkinma planlariyla ekonomiye miidahale
ettigi bir donem olmustur. 1960°’larda uygulanan ithal ikame stratejisi 1970’lerde derinlesmis
ve 1970’lerde yerli sanayilesme kapsaminda ulusal ve sermaye endiistrisine katkida bulunmak
i¢in yatirimlar yapilmistir. Bu hususta 1960-1980 arasinda Tiirkiye’nin sahip oldugu biiyiime

verileri Grafik 3.4’te gosterilmektedir.
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Grafik 3.4. Tiirkiye’de 1960-1980 Donemi Ekonomik Biiyiime Oranlari
Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK)

1960-1980 donemi ekonomi alaninda planlanan politikalarin takip edildigi bir siireg

olmustur. Ekonominin kétii seyrini degistirmek, dis borcu azaltmak ve belirli bir ekonomik
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biiyiime seviyesine ulasmak i¢in Birinci Bes Yillik Kalkinma Plam ve Ikinci Bes Yillik
Kalkinma Planlar1 uygulanmistir. Bu planlarda biiyiime orani yilda %7 olacagi ongoriilmiis,
ancak bu gerceklestirilememistir. Bu 6ngdriiniin gergeklestirilememesi hususunda en belirgin

sebep; yatirimlardir (Tirliioglu, 2019: 69).

3.2.5. Kiiresel Donem (1980-2002)

1970’lerin sonuna dogru, doviz sikintis1 ve diigiik biiyiime oranlari, ithal ikamesi ile
sanayilesme degisikligini farkli bir politika izlemeye zorlamistir. Ekonominin koétii seyrinden
kurtulmak icin ihracata agik olan ihracata yonelik biiylime politikalarina gecis 24 Ocak Karar1
ile yapilmistir. 1977°den beri durgunluk sorunuyla kars1 karsiya kalan Tiirkiye ekonomisi, dig
ticaretin serbestlestirilmesi ve ihracata yonelik imalat sanayi ile ekonomiyi canlandirmaya
calismistir.  1980’lerde baslayan ekonomik doniisim, 1989’da finansal sermayenin
serbestlestirilmesine katkida bulunmustur. Ancak Tiirkiye’de tiretken olmayan sektore yonelik
yatirimlar ve finansal piyasalarda yasanan giivenilirlik sorunu 1994 yilinda ekonomik krize
neden olmustur (Sarag, 2009). Bu hususta Tiirkiye’nin 1980 ile 2002 yillar1 arasindaki

ekonomik biiyiime verileri Grafik 3.5’te gosterilmektedir.
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Grafik 3.5. Tiirkiye’de 1980-2002 Dénemi Ekonomik Biiyiime Oranlari

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK)
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1980’lerde ticaretin serbestlesmesi 1990’larda farkli bir boyut kazanmistir. Grafikte
goriildigl tizere 1990’11 yillarda ekonomi oldukga calkantili bir doneme girmis ve biiylime
verileri bir yandan pozitif bir yandan negatif olmustur. 1990°l1 Tiirkiye’de artan enflasyon,
yanlis politikalarla olusan istikrarsiz biiylime, kamu borcunun biiylimesi gibi olumsuz
ekonomik kosullarin yasanmasi iilkede kirilganligi arttirarak ekonomiyi krize agik bir hale
getirmistir. Bu donemde Tiirkiye; 1991, 1994 ve 2001 yillar1 olmak iizere ii¢ ayri ekonomik
kriz yasamistir. Bu krizlerin baslica nedenleri; cari islemler ve kamu kesimi finansmani agigi
olmustur. 5 Nisan’da alinan kararlar ile ekonomik krizin olumsuz etkilerinden kurtulma
girisimleri yapilmis ancak bu konuda istenilen basar1 elde edilememistir. Yine bu yillar
icerisinde gerek siyasi gerek ekonomik gerekse dogal faktorler sebebiyle Tiirkiye ekonomisi
negatif biiyiime kaydetmistir. Ozellikle 2001 krizi, Tiirkiye ekonomisine yiiklii bir fatura
cikarmistir (Sonmez ve Simsek, 2011)

3.2.6. Siyasi Istikrar Dénemi (2002 - ....)

Tiirkiye igin bir doniim noktasi, Kasim 2002°deki erken genel se¢imleri olmustur. Uzun
yillar boyunca koalisyon hiikiimetleri tarafindan yonetilen Tiirkiye, 2002 yili sonrasinda
Adalet ve Kalkinma Partisi'nin (Ak Parti) basa gelmesiyle siyasi olarak iktidara kavugmustur.
Basa gecen hiikiimet, mevcut programi IMF ve Diinya Bankasi’nin istekleri dogrultusunda
sik1 bir sekilde uygulamis ve hiiklimetler aras1 mali ¢evrelerden 6nemli destekler saglamistir.
Ote yandan Ak Parti hiikiimeti, Avrupa Birligi’nin tam iiyesi olmak icin gerekli ekonomik,
sosyal ve politik uyum yasalarim yiiriirliige koymay1 basarmistir (Bayrak ve Kanca, 2013:
13).

2002-2007 doneminde kiiresel gelismeler, ihracat ve tretimdeki yiiksek biiyiime
oranlar1 ile biliyiime agisindan elde edilen basarilar, ekonomide giiven ve istikrarin
biiytimesine katkida bulunmustur. Bu dénemde enflasyon tek haneli seviyelere gerilemis ve
goreli de olsa mali disiplin saglanmigtir. Tiirkiye ekonomisi, kiiresel kriz dncesinde likidite

bollugu ile finansman konusunda sikintiya diismemistir (Acar, 2013: 17).

Kiiresel krizin etkileri, Tiirkiye ekonomisini de olumsuz etkilemis ve bu yilda %4,7
negatif bliylime yasanmistir. Ancak bu kriz; 1994, 1999 ve 2001 yilindaki krizlerden farkl
olarak, Tiirkiye ekonomisinin i¢ dinamiklerinden dolay1 degil, dis iilkelerden kaynakli veya

Amerika Birlesik Devletleri (ABD) kaynakli olarak Tiirkiye’yi etkilemis ve ekonomisini
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olumsuz yonde etkilemistir. Bu hususta Tiirkiye nin 2002 yil1 sonrasinda ger¢eklesen biiylime

oranlar1 Grafik 3.6’da gosterilmektedir.
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Grafik 3.6. Tiirkiye’de 2002- 2019 Donemi Ekonomik Biiyiime Oranlari
Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK)

Tiirkiye, siyasi istikrara kavustugu yildan itibaren kiiresel kriz yilina kadar siirekli
olarak pozitif biiyiime kaydetmis ve yine kiiresel kriz sonrasinda hizli bir toparlanma
kaydederek akabinde 2011 yilinda %11,11 ile en yiiksek biiyiime oran1 gergeklesmistir.
Ancak 2017 yil1 ve sonrasinda yasanan i¢ ve dig kaynakli olumsuz etkiler sebebiyle biiyiime
oranlarinda diisiisler kaydedilmistir. Ancak yine de bu donemde negatif biiyiime orani

yasamayan Tirkiye ekonomisi igin siyasi istikrarin énemi vurgulanmustir.
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4. BOLUM

4. TURKIYE’DE DOViZ KURUNUN EKONOMIK BUYUME
UZERINDEKI ETKILERININ AMPIRIK ANALIZI

4.1. Literatiir Taramasi

Doviz kuru, uluslararasi rekabetciligin belirlenmesinde parametre olarak kullanilan
onemli bir makroekonomik degiskendir ve iilke ekonomisinin kiiresel konumunu
gostermektedir (Akhter ve Faruqui, 2015: 1029). Ekonomik yasamin uluslararasilasmasi ve
kiiresellesmesi, entegrasyon slireclerinin derinlesmesi, ulusal ekonomilerin birbirine yakinligi
ve birbirine bagimlilig1 giiniimiizde diinya ekonomisinin gelisiminde en énemli faktorlerdir.
Bu kosullarda, doviz kurlan iilkeler arasi gruplasmanin veya entegrasyonlarin en 6nemli
destekleyici olarak goriilebilir. Bu hususta doviz kuru oynakliginin, ekonomik biiyiime

tizerindeki etkilerine iligskin bazi ampirik ¢alismalar asagida sunulmaktadir:

McPherson ve Rakovski (2000), ekonomik biiyiime ve doviz kuru arasindaki iliskiyi
Kenya i¢in 1970-1996 yillar1 arasinda zaman serisi verileri kullanarak yapmis olduklart analiz
sonucunda; doéviz kurundaki degisimler ile GSYIH biiyiimesi arasinda dogrudan giiglii bir

iligki olduguna dair bir kanit olmadigini ortaya koymuslardir.

Rodrik (2008), gelismis ve gelismekte olan iilkeler arasindaki asimetriyi 184 iilkenin
1960-2004 yillar1 arasindaki verilerini kullanarak arastirmis ve reel déviz kurunun degerinin
altinda degere sahip olmasmin ekonomik biiyiime {iizerinde gelismis iilkelere oranla

gelismekte olan tilkelerde ¢ok daha giiclii ve anlamli bir etkisi oldugunu ortaya koymustur.

He (2010), Cin’deki ekonomik biiylime ve doviz kuru arasindaki iligkiyi incelemis ve
bulgularda Cin’in sabit doviz kuru politikast uygulamalarinin ekonomik biiylimeyi
destekledigini tespit etmistir. Ayrica sabit doviz kuru uygulamasinin uzun dénemde verimlilik

yarattigini da belirtmistir.

Tarawalie (2010), Sierra Leone igin 1996-2006 arasi i¢in ¢eyrek donemlik verileri ve
Granger nedensellik testini kullanarak doviz kuru ve ekonomik bilylime arasindaki iliskiyi
arastirmis ve arastirmasi sonucunda reel doviz kuru ve ekonomik biiyiime arasinda pozitif

korelasyon bulmustur.
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Vieira vd., (2013), reel doviz kuru oynakliginin uzun dénem ekonomik biiylime
iizerindeki etkisini 82 adet gelismis ve gelismekte olan {ilkenin 1970-2009 dénemi verileri ile
panel veri seti kullanilarak arastirilmiglardir. Calisma sonucunda oynakligi daha yiiksek bir
reel doviz kuru oraninin ekonomik biiylime iizerinde negatif ve anlamli bir etkisi oldugu
baska bir ifadeyle oynakligi daha az bir reel doviz kuru oraninin ekonomik biiyiime iizerinde

pozitif ve anlamli bir etkisi oldugu bulunmustur.

Wong (2013), Malezya'da 1971 ila 2008 yillar1 arasinda zaman serisi verileri ile doviz
kuru ve ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi ARDL modeli yardimiyla degiskenlerin
arasindaki kisa ve uzun donem iliskilerini arastirmislardir. ARDL yaklagiminin sonuglari,
doviz kuru degerindeki diislisiin Malezya ekonomisinin biiylimesine yardimci oldugunu
gostermektedir. Ayrica, yiliksek faiz oranlarinin iilke para birimini olumlu etkiledigine dikkat

cekti.

Danmola (2013), Nijerya’da doviz kuru oynakliginin makroekonomik degiskenler
tizerindeki etkisini; korelasyon matrisi, en kiigiik kareler yontemi ve Granger nedensellik testi
yardimiyla analiz etmis ve analiz sonuglarinda; doviz kurundaki oynakliginin Gayri Safi
Yurti¢i Hasila (GSYIH), dogrudan yabanci yatirimlar ve ticaret agig1 iizerinde olumlu etkisi
oldugunu ancak {ilkedeki fiyatlar iizerinde olumsuz etkisi oldugunu, diger bir ifadeyle

enflasyonist etkilere sebep oldugunu ortaya koymustur.

Ramasamy ve Abar (2015), makroekonomik degiskenlerin doviz kuru iizerindeki
etkilerini ii¢ ilke (ABD, Avustralya ve Almanya) iizerinde regresyon modeli dahilinde
bootstrapping teknigini kullanarak analiz etmisler ve sonuglarda biitge agigi ve istihdam
disindaki makroekonomik gostergelerin doviz kurlar1 iizerinde anlamli ancak degiskenlerin

bircogunda teorik acidan ters iliskilerin mevcut oldugunu ortaya koymuslardir.

Khan vd., (2019), 1980 ila 2017 y1l1 arasinda Cin ekonomisi iizerinde esbiitiinlesme testi
yardimiyla yapmis olduklar1 ¢alisma sonuglarinda; gayri safi yurtigi hasiladaki biiytime ve dig
ticaret agiginin USD / CNY doviz kuru lizerinde olumlu bir etkisi oldugunu, faiz ve enflasyon

oranlarinin ise déviz kuru tizerinde olumsuz bir etkisi oldugu sonucuna varmislardir.

Abdoh vd., (2016), secili ASEAN iilkelerinde 2005-2014 yillar1 arasinda regresyon
analizi yardimiyla yapmis olduklar1 ¢alismada, makroekonomik faktorlerden sadece ihracatin

doviz kurlar tizerinde anlamli bir etkisini bulmuslardir.
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Celik vd., (2016), Dogu Avrupa ve Orta Asya’da yer alan 12 gecis ekonomisinde 2006-
2014 donemi capraz kesit verileri kullanilarak panel veri analiziyle ekonomik biiylime reel
doviz kuru arasindaki iligki arastirilmistir. Arastirma sonuglarinda, bu iilkelerde s6z konusu
donemde reel doviz kuru azaldik¢a ekonomik biiylimenin arttig1 iliskisinin istatistiki olarak
anlamli fakat reel kurdaki hareketlerin biiyiimeyi agiklamada ana degisken olmadigi sonucunu

bulmuslardir.

Unlii (2016), Tiirkiye ekonomisinde 1998: C1°den 2014: C3’e kadar iiger aylik veriler
kullanilarak ARDL Smir Testi yaklasimi ile doviz kurundaki oynakligin GSYIH iizerindeki
etkilerini ortaya koymaya c¢alismis ve bulgularda, doviz kuru oynakliginin ekonomik

biiytimeyi olumsuz etkiledigini ortaya koymustur.

Literatiir genel hatlariyla incelendiginde, konuya iliskin calismalarin daha ¢ok
enflasyon, faiz oranlari, dis ticaret, yatirim ve biiyiime {lizerine oldugu goriilmiistiir. Yukarida
doviz kurlarinin ekonomik biiyiimeye etkisine iliskin yapilan ampirik ¢calismalarda elde edilen
bulgular doviz kuru oynakliginin ekonomik biiylime {izerinde olumsuz etkisi {izerinde
yogunlagmistir. Yine bazi bulgularda doviz kurunda meydana gelen azalmalarin, ekonomik
bliylimeyi destekledigi yoniindedir. Calisma, bu dogrultuda siirdiiriilmiis ve ampirik analiz

kismina gegilmistir.

4.2. Veriler ve Yontem

Tiirkiye ekonomisinde doviz kuru oynakliginin ekonomik biiylime tizerindeki etkileri
2003Q1-2019Q4 donemi baz alinarak analiz edilmistir. Calismada uygulanan metodoloji
Vektor Otoregresif (VAR) analizidir. S6z konusu veriler VAR teknigi yardimiyla analiz

edilmistir.

Iki degiskenli VAR modeli standart haliyle su bigimde ifade etmek miimkiindiir (Demir,
2018: 77):

Ye= a4+t Z?:l by ye—i + 2?:1 byixe—i + V1t (4.1)
X¢ =C1 + Zf:l dqy; + Z?:l dyi X + vyt (4.2)

Yukarida belirtilen modelde p gecikmelerin uzunlugu, v ise ortalamasi sifir, kendi

gecikmeli degerleriyle olan kovaryanslari sifir ve varyanslar1 sabit, normal dagilima sahip,
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rassal hata terimlerini ifade etmektedir. Degiskenlerin gecikme uzunlugunun arttirilmasiyla
otokorelasyon sorunu ¢éziimlenebildiginden VAR, modele herhangi bir kisit getirmemektedir.
Hatalarin, zamanin belli bir noktasinda birbiriyle iliskili olmas1 durumunda bir baska ifadeyle
aralarindaki korelasyonun sifirdan farkli olmasi durumunda, hatalardan birindeki degisim,
zamanin belli bir noktasinda digerini etkileyebilmektedir. Ayni zamanda hata terimleri,
modelin sagindaki tim degiskenlerle iliskisizdir. Modelin sag tarafinda, sadece igsel
degiskenlerin gecikmeli degerleri yer aldig1 i¢in, esanlilik sorunuyla karsilasilamamaktadir.
Bu durumda modeldeki her bir denklem, klasik en kiiciik kareler yontemiyle

ongoriilebilmektedir (Ozgen ve Giiloglu, 2004: 96).

Calismada 2003Q1- 2019Q4 yili donemini kapsayan tiger aylik veriler kullanilmis ve
degiskenler Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim Sistemi’nden
(EVDS) elde edilmistir. Bu hususta ¢alismada kullanilan degiskenler ve harf sembolleri Tablo
4.1°de gosterilmektedir.

Tablo 4.1. Analizde Kullanilan Degiskenler

RER Reel Efektif Doviz Kuru

GDP Gayri Safi Yurt I¢i Hasila

Analizde RER ve GDP degiskenlerinden baska olarak iki adet kukla degisken
kullanilmistir. Bu degiskenler 2008 kiiresel krizinin ile 2016 yilindaki askeri kalkigsmanin

etkilerini temsil etmektedir.

4.3. Ampirik Bulgular ve Model Dogrulama Testleri

Doéviz kuru oynakliginin, ekonomik biiylime iizerindeki etkilerini analizde kullanilan
yontem ile gerceklestirebilmek icin asagidaki siralama takip edilmektedir (Mucuk ve

Alptekin, 2008: 162):

e Ele alinan degiskenlerin logaritmasi alinir,

e [Logaritmasi alinan degiskenler akabinde birim kok testleri ile duragan degilse
duragan hale getirilir,

e Degiskenler arasindaki nedensellik belirlenir,

e Optimal gecikme uzunlugu bilgi kriterleri kullanilarak tespit edilir,
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e Model dogrulama testleri gergeklestirilir,
e Varyans ayristirmasi ve etki-tepki fonksiyonlar1 ile degiskenler arasindaki iliski

degerlendirilir.

4.3.1. ADF Birim Kok Testi

Bir VAR modelinde ilk adim, birim kok testi olarak da bilinen sabit bir testtir. Tek bir
kok testi yaptiktan sonra verilerin duragan oldugu belirlenirse, sinirsiz bir VAR modellemesi
yapilarak dogrudan bir degerlendirme yapilabilir. Aksi takdirde, degiskenleri stabilize etmek
icin ilk fark alinir ve daha sonra sinirsiz VAR modeli kaydedilir. Buna ilk farkta VAR denir.
Her iki durumda da modeller en kiigiik kareler ilkeleri kullanilarak tahmin edilen
denklemlerdir (Adeniran ve digerleri, 2016: 709). Bu nedenle, serinin duraganlig: ilk dnce
Dickey Fuller (ADF) ve Phillips - Perron'un (PP) gelismis testleri kullanilarak analiz edilir.
Asagidaki regresyon denklemi Yt serisinin tek bir kok elemanini test etmek igin kullanilir
(Giinaydin, 2004: 172-173):

AYt = a0+a1t + 6Yt_1 + Zli\/:l YA Yt—l + & (1,3)

Yukarida gosterilen denklemde, A ilk farki, zaman egilimini t, hata terimini &t, Akaike
bilgi kriteri (AIC) tarafindan Yt'de kullanilan seriler ve hata kosullar1 arasindaki tutarli iligkiyi
ortadan kaldirmak icin belirlenen bagimli degiskenin gecikme sayisini temsil eder. Bu tiir
birim kok testlerine ADF testleri denir. Seri duragan ise alternatif hipotezi ve seri duragan
degil ise bos hipotezi ifade etmektedir (Demir, 2018: 79). Bu hususta analizin birim kok testi

sonuglar1 Tablo 4.2°de gosterilmektedir.

Tablo 4.2. ADF Birim Kok Testi Sonuclari

Degiskenler ADF Test Istatistigi Kritik Degerler

%1 %5 %10

LRER -1.443897 [10] -3.531592 | -2.905519 | -2.590262
(0.5556)

ALRER -9.743557 [10] -3.533204 | -2.906210 | -2.590628
(0.0000)

LGDP 0.325462 [10] -3.538362 | -2.908420 | -2.591799
(0.9779)

ALGDP -2.986674 [10] -3.538362 | -2.908420 | -2.591799
(0.0416)
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Not: A sembolii degiskenlerin K farkini gostermektedir. Koseli parantez Akaike Kriterine gore belirlenmig

gecikme uzunlugu, normal parantez i¢inde ise olasilik degerleri belirtilmektedir.

Déviz kuru ve GSYIH degiskenleri, Tablo 4.2°de gériildiigii iizere, diizey degerde
duragan olmadiklar1 gériilmiis ve bu birinci farklar1 alinarak duragan hale getirilmistir. Birinci

farklar1 alinan degiskenler ile analiz siirdiiriilmiistiir.

4.3.2. Granger Nedensellik Analizi

VAR modelinde ilk olarak degiskenlerin hangi sirayla yer alacagi belirtilir. Calismada
kullanilan VAR modelinde degiskenlerin hangi sirada yer alacagi Granger nedensellik analizi
ile belirlenebilecegi gibi, iktisadi kuramlar temel alinarak da siirdiirilebilir (Demir ve
Yenipazarli, 2020: 198). Duragan hale getirilmis olan déviz kuru ve enflasyon degiskenlerinin

Granger nedensellik analizi sonuglar1 Tablo 4.3’te verilmistir.

Tablo 4.3. Granger Nedensellik Analizi Sonuglari

Bagimh Degisken: Déviz Kuru
Diglanan Ki-Kare df Olasilik
GSYIH 6.698869 5 0.2440
K2016 7.961779 5 0.1584
K2008 5.242712 5 0.3870

Bagimh Degisken: GSYIH

Diglanan Ki-Kare df Olasilik
Déviz Kuru 33.58580 5 0.0000
K2016 17.42918 5 0.0038
K2008 17.94677 5 0.0030

Tablodan goriilecegi tlizere, doviz kurunun olasilik degerinin 0.05’ten kiigiik oldugu
gorilmektedir. Bu durumda Ho reddedilir, Hi kabul edilir. Reel efektif doviz kurlar
GSYIH’nin nedenidir. GSYIH ise ddviz kurunun nedeni degildir. Bu sebeple, déviz kuru ve
GSYIH arasinda tek yonlii nedensellik iliskisi mevcut oldugu gériilmektedir. Bu sonug,

calisgmamizin gidisatini destekler niteliktedir.

4.3.3. Model Dogrulama Testleri

Degigkenlerin siralamalart Granger nedensellik ile belirlenmesinden sonra optimal

gecikme uzunlugu ve akabinde model dogrulama testleri yapilmaktadir.
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VAR modeli

icin optimal gecikme uzunlugunun farkli kriterler c¢ercevesinde

belirlenmesi gerekmektedir. Literatiirde gecikme uzunlugunu belirlemede ¢ok sayida Olgiit

kullanilmaktadir. Bunlar arasinda, Akaike bilgi kriteri (Akaike Information Criterion: AIC),

Schwarz bilgi kriteri (Schwarz information criterion: SC) ve Son Tahmin Hatas1 kriteri (Final

prediction error: FPE) en sik kullanilanlar arasinda yer almaktadir (Enders, 1995). Tablo 5.’te

tahmin edilen VAR modeli dogrulama testleri sonuglart gosterilmis olup, uygun gecikme

uzunlugu; Final Prediction Error (FPE), Akaike Info Criterion (AIC) bilgi kriterleri i¢in yedi,

Hannan Quinn Criterion (HQ), Schwarz Info Criterion (SC) bilgi kriterleri i¢in bir olarak

gergeklesmistir. Modele ait uygun gecikme uzunlugu Tablo 4.4’te gosterilmektedir.

Tablo 4.4. Modele Ait Uygun Gecikme Uzunlugu

Lag LogL LR FPE AlIC SC HQ
0 67.55088 NA 1.51e-06 -2.050028 -1.912794 -1.996147
1 229.5899 297.9427 1.36e-08 -6.760964 -6.074792 -6.491556
2 257.2046 47.21230 9.43e-09 -7.135633 -5.900523 -6.650698
3 319.0348 97.73151 2.19e-09 -8.614025 -6.829977* -7.913562
4 347.6469 41.53379 1.50e-09 -9.020869 -6.687883 -8.104880
5 370.9317 30.79597* 1.26e-09* -9.255861* -6.373937 -8.124345*

Ugiincii gecikme uzunlugunda test edilen model anlamli sonuglar vermediginden dolay1

analiz besinci gecikme uzunlugunda test edilerek siirdiiriilmiistiir. Bu gecikme uzunlugundaki

model dogrulama testleri asagidaki gibidir;
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Sekil 4.1. VAR Modelinin Karakteristik Ters Kokleri

Sekil 4.1°de, belirlenen uygun gecikme uzunlugunda istikrar kosulu test edilmis ve dort

gecikmeli modelin karakteristik ters kokleri gosterilmistir. Sekilde goriildiigii iizere, ters

koklerin tiimii birim ¢ember iginde yer almaktadir. Ters koklerin ¢ember disinda yer

almamasi, kurulan VAR modelinin duragan oldugunu ve buna bagl olarak modelin istikrar

kosulunu sagladig1 gostermektedir. Boyle bir duragan bir siirece sahip olan VAR modelinin

etki-tepki fonksiyonlari, standart hata ve benzeri sonuglar1 gegerlilik kazanmaktadir.

Tablo 4.5. Degisen Varyans Sonuglari

Joint- Test
Ki-Kare df Prob.
277.9358 300 0.8150

Bes gecikme uzunlugunda degisen varyans sorunu olup olmadigi White testi ile analiz

edilmis ve Joint Probability degerinin Tablo 4.5’te goriildiigli lizere 0.05’ten biiyiik oldugu

goriilmiistiir. Bu duruma gore degisen varyans sorunu olmadigi tespit edilmis ve analiz

stirdiiriilmiistiir.

Tablo 4.6. Otokolerasyon Sorunu/LM Iistatistigi Testi Sonuclar

Gecikme LM Istatistigi Prob.
1 20.89111 0.1827
2 18.59046 0.2905
3 24.96173 0.0705
4 18.88477 0.2747
5 15.24357 0.5069
6 15.46321 0.4910
7 14.87683 0.5337
8 16.30587 0.4318
9 19.15153 0.2609
10 13.77554 0.6154
11 17.45194 0.3570
12 13.88406 0.6074
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Besinci gecikme uzunlugunda otokolerasyon sorunu olup olmadigi analiz edilmis ve
Tablo 4.6.te analiz sonuglari gosterilmistir. Tabloda goriildiigli tlizere, LM olasilik
degerlerinin tiimii 0.05’ten biiyiiktiir. Bu nedenle otokolerasyon sorununun olmadigina karar
verilmistir. Sonu¢ olarak bes gecikmeli VAR modeli ile elde edilen dogrulama testleri

sonuglariin etkin ve tutarli oldugu goriilmektedir.

4.3.4. Varyans Ayristirmasi ve Etki — Tepki Fonksiyonu Sonuclari

Varyans ayristirmasi sonuglar1 Tablo 4.7°de sunulmustur. GYSIH birinci periyotta %99
olarak kendinden kaynaklanmaktadir. Onuncu dénemde ise GSYIH degismelerin %11.11°1,
doviz kuru degiskeni tarafindan agiklanmakta ve diger donemlerde bu artis devam etmektedir.
Bu sebeple doviz kuru degiskeninin, GSYIH degiskeni iizerinde anlamli bir etkisinden soz
etmek miimkiindiir. Onuncu dénemde GSYiH’deki degismelerin %11.12°si K2016 kukla
degiskeni tarafindan agiklanmaktadir. Bu durum 2016 yilinda yasanan siirecin biiylime
tizerindeki etkisini ne denli yiiksek oldugunu gostermektedir. Yine Onuncu donemde
GSYIiH’deki degismelerin %7.05’i K2008 kukla degiskeni tarafindan aciklanmaktadir.
Dolayisiyla hem 2008 krizinin hem de 2016 yilindaki kalkisma siirecinin ekonomik biiyiime

tizerinde yarattig1 maliyetlerin goz ardi edilmemesi gerekmektedir.

Tablo 4.7. Varyans Analizi Sonuglari

Donem S.E. Doviz Kuru GSYIH K2016 K2008
1 0.060381 0.231239 99.76876 0.000000 0.000000
2 0.066029 7.998182 81.97254 9.173874 0.855402
3 0.066903 7.663324 77.66822 11.40042 3.268035
4 0.067460 6.789826 75.69197 10.04216 7.476041
5 0.069526 10.15132 72.03366 11.58280 6.232210
6 0.070721 9.686283 69.67511 12.49200 8.146609
7 0.074749 14.40236 65.28453 12.42358 7.889524
8 0.076009 13.67221 67.03209 11.89020 7.405497
9 0.076261 11.74594 70.45094 11.42198 6.381134
10 0.076614 11.32147 70.50443 11.12114 7.052961

Sekil 4.2.°de gosterilmekte olan etki-teki fonksiyonlar1 ile bir birimlik doviz kuru
sokuna, GSYH’nin gostermis oldugu tepkiler sunulmustur. Burada doviz kuru bagimsiz

degiskeninin kendi sokuna ve GSYIH bagimli degiskenin kendi sokuna olan tepkileri de
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gosterilmektedir. Tiirkiye’de doviz kurlarinda meydana gelen azalmalar veya eckonomi
politikalarinin doviz kurlarini azaltict uygulamalari, GSYH nin yukar1 yonlii hareketine sebep

olmaktadir. Bu baglamda doviz kurlart ile GSYH arasinda ters orantidan bahsetmek

mumkundiir.

D6viz Kurunun Kendi Sokuna Tepkisi

Déviz Kurunun Blyiume Sokuna Verdigi Tepki
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Sekil 4.2. Etki — Tepki Fonksiyonu Sonuglari

Déviz kurlarinda meydana gelen azalmalarin GSYIH oranlarinda artisa sebep olmasi,
diger bir ifadeyle ulusal para birimindeki artislarin GSYIH oranindaki artislar1 desteklemesi,
Tiirkiye’nin takip ettigi ekonomi politikalar ile iliskilendirilebilir. Ciinkii, ulusal parada
meydana gelen deger artislari dis ticaret tizerinde olumsuz etkiler yaratarak, diger bir ifadeyle
ihracat1 azaltic1 ve ithalati arttiric1 yonii ile iilke ekonomisinin biiyiimesini desteklemektedir.
Elde edilen bulgularda Tiirkiye ekonomisi igin bu sonucun gecerlilik tasimadig
goriilmektedir. Tirkiye’de doviz kurunda meydana gelen azalmalar ve/veya bu amagla
uygulanan ekonomi politikalarinin Tiirkiye’de ekonomik biiyiimeyi pozitif yonli etkiledigini

sdylemek miimkiindiir. Ozellikle bu husus, ithalata dayali bir bilyiime stratejisi olarak

Ozetlenebilir.
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5. SONUC

Déviz kuru; bir ulusal ekonominin sahip oldugu para biriminin, diger iilkelerin sahip
oldugu paralar cinsinden degeri olarak ifade edilir. Dolayisiyla burada ilk olarak belirtilmesi
gereken husus; bu ililkelerin disa agik bir ekonomi politikasi benimsemis olmasidir. Eger
iilkeler, disa kapali bir ekonomi politikasina sahip ise, doviz kuru oraninin belirlenmesi
oldukga gii¢ veya anlamsiz olabilmektedir. Disa agik ekonomilerin para birimlerinin birbirleri
arasindaki fiyati, bu iilkelerin dig ticaretini de belirlemede biiyiik rol oynamaktadir. Ticari
iliskilerin varligi, bu iilkeler arasindaki siyasi iligkilere de etki edeceginden dolay1 doviz
kurlari, llkeler arast gruplagsmanin veya entegrasyonlarin en Oonemli destekleyici olarak

goriilebilir.

Ekonomik yasamin uluslararasilagsmasi ve kiiresellesmesi, entegrasyon siireglerinin
derinlesmesi, ulusal ekonomilerin birbirine yakinligi ve birbirine bagimlilig1 giiniimiizde
diinya ekonomisinin gelisiminde en Onemli faktorlerdir. Bu hususta, doviz kurlarinin
ekonomik etkileri gliniimiiz ekonomi politikalar1 igerisinde daha belirgin bir hal almasi olagan

bir durum olarak yorumlanabilir.

Doviz kurlari, ekonomik biiylimenin, enflasyonun kontrol altina alinmasinin ve dis
rekabet giiciiniin siirdiiriilmesinin ¢esitli amaglarina ulasilmasi yolunda iilke ekonomileri i¢in
onemli bir ekonomik degisken olup, uluslararasi rekabetgiligin belirlenmesinde kullanilan
parametrelerden biridir. D6viz kurlar1 ayn1 zamanda tilke ekonomilerinin kiiresel konumunu

da gostermektedir. Dolayisiyla doviz kurlari, tilke ekonomileri igin oldukga énemlidir.

Déviz kurunun ekonomik biiytime tizerindeki etkisi hem olumlu (tanimlayici) hem de
normatif (politika regetesi) bakis agisindan kesinlikle dnemli bir konudur. Ilk olarak doviz
kurunun, iilkeler agisindan ticaret yaratici ve liretim tesvik edici 6zelligi bulunmaktadir.
Dolayisiyla déviz kurunun makroekonomik gdstergeler iizerindeki etkileri diisliniildiiglinde,
doviz kurlarinin, ekonomik biiylime iizerindeki etkisinin 6n plana ¢ikmasi dogal

karsilanabilir.

Déoviz kuru dalgalanmasi veya istikrari; ekonomik biiyiimenin kuantumunu ve yoniinii
belirleyen temel sorundur. Doviz kuru dalgalanmasi, doviz kurundaki Ongériilemeyen
hareketlerle iligkili risk olarak tanimlanmaktadir. Doviz kuru oynakliginin yarattigi bu risk

faktorleri, ekonomik biiyiime ile dogrudan iligkili konumdadir.
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Doviz kurlarinin  ekonomik biiylime {izerindeki etkilerinin Onemi gelismis {ilke
ekonomilerinin gelismislik diizeylerine gore farklilik gostermez. Oyle ki bu husus, evrensel
bir nitelige sahiptir. Teorinin yonii bellidir ancak bazi olaganiistii durumlarda bu yon ters
hareket edebilir. Ayrica gelismis ekonomilerin, gelismekte olan ckonomilere gore daha
avantajli konumda oldugu soylenebilir. Cilinkii gelismis iilkelerin ekonomik bagimliligi,
gelismekte olan iilkelere gore daha az ya da gorecelidir. Yine iiretime konu olan mallarda
farkliliklarin mevcudiyeti de bu avantajda karsimiza ¢ikabilmektedir. Ozet olarak, iilkelerin
gelismiglik diizeylerine gore konunun Onemi degismese de sahip oldugu dezavantajlar

sebebiyle Tiirkiye gibi gelismekte olan tilkelerde bu konjonktiir, ana fenomen konumundadir.

Calismada Tirkiye’de doviz kurlarinin ekonomik biiyiime iizerindeki etkileri ampirik
olarak incelenmistir. Analiz i¢in konunun siirlandirilmasi amaciyla 2003 yili ile 2019 yili
arasindaki ¢eyreklik veriler kullanilmistir. Bu yillarin ele alinmasindaki asil amag,
Tiirkiye’deki siyasi istikrar doneminin 6zelligini yansitmaktir. Akabinde ampirik inceleme

icin gerekli olan veriler, TCMB’den en giincel haliyle elde edilmistir.

2003Q1 ile 2019Q4 yili geyrekler verilerin alinmasi sonrasinda, ampirik analiz igin
yontem arastirilmis ve bu konu i¢in ideal yontemin VAR analizi olduguna karar verilmistir.
Bu hususta TCMB’den elde edilen giincel veriler, VAR yOdntemi yardimiyla ampirik olarak

incelenmistir.

VAR yontemi yardimiyla 2003Q1 ile 2019Q4 yillar1 arasindaki g¢eyreklik veriler ile
analiz edilen Tirkiye’deki doviz kurlarmin ekonomik biiyiime iizerindekine iliskin ortaya

¢ikan sonuglar su sekillerde ele almak miimkiindiir:

Calismada ele alinan konu gergevesinde dahil edilen iki degisken (Do6viz kuru ve
GSYIH) ilk olarak birim kok testi ile duragan hale getirilmis ve akabinde Granger nedensellik
testi ile iligkinin yonii teorik olarak da ortaya koyulmaya caligilmistir. Analiz sonucunda
Granger nedensellik testinde, doviz kurlarindan ekonomik biiylimeye dogru tek yonlii
nedensellik bulunmus ve dolayisiyla ¢alismada ele alinan iliskinin yonii dogrulanmistir. Elde
edilen bu sonug, Tiirkiye’de ekonomik biiylimenin, doviz kurlarina bagl oldugu; diger bir
ifadeyle dis bagimliligin ekonomik biiylime {izerinde etkili oldugu anlagilmaktadir.
Tiirkiye’deki toplam {iretim, dis ticaretin dongiisliyle oldukca iligkili oldugunu sdylemek

miumkindir.
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Granger nedensellik analiziyle de dogrulanan degiskenler arasindaki iliskinin yonii
sonrasinda modelde uygun gecikme uzunlugu aranmig ve bu gecikme uzunlugunun bes
oldugu bulunmustur. Bu sonug, Tiirkiye’de doviz kurlar1 oynakliginin ekonomik biiyiime
iizerindeki etkisinin bes donem sonra yani 15 ay sonrasinda ortaya c¢iktigini isaret etmektedir.
Bes donem gecikmeli analizin model dogrulama testlerinin siirdiiriilebilir olmasi da bu isareti

dogrular niteliktedir.

VAR analizinde degiskenlerin aciklanabilirlik derecesini gosteren varyans analizi
sonuglarinda GYSIH birinci periyotta %99 olarak kendinden kaynaklanmaktadir. Onuncu
donemde ise GSYIH degismelerin %11.11°1, ddviz kuru degiskeni tarafindan agiklanmakta ve
diger donemlerde bu artis devam ettigi goriilmektedir. Bu sebeple doviz kuru degiskeninin,
GSYIH degiskeni iizerinde anlaml1 bir etkisinden sz etmek miimkiindiir. Onuncu dénemde
GSYIH’deki degismelerin %11.12’si K2016 kukla degiskeni tarafindan agiklanmaktadir. Bu
durum 2016 yilinda yasanan siirecin biiyiime {izerindeki etkisini ne denli yiiksek oldugunu
gostermektedir. Yine Onuncu dénemde GSYIH’deki degismelerin %7.05’i K2008 kukla
degiskeni tarafindan agiklanmaktadir. Dolayisiyla hem 2008 krizinin hem de 2016 yilindaki
kalkigma siirecinin ekonomik biiylime {izerinde yarattigi maliyetlerin ekonomi iizerindeki

etkisi olduk¢a agir oldugunu sdylemek miimkiindiir.

VAR analizinde etki-teki fonksiyonlari ile bir birimlik déviz kuru sokuna, GSYH nin
gostermis oldugu tepkiler sunulmustur. Bulgularda; Tiirkiye’de doviz kurlarinda meydana
gelen azalmalar veya ekonomi politikalarinin doviz kurlarini azaltict uygulamalari, GSYH nin
yukar1 yonlii hareketine sebep oldugu goriilmiistiir. Bu baglamda doviz kurlart ile GSYH
arasinda ters orantidan bahsetmek miimkiindiir. D6viz kurlarinda meydana gelen azalmalarin,
GSYIH oranlarinda artisa sebep olmasi, Tiirkiye’de ele alman yillar igerisinde ithalata dayali
bir biiylime stratejisi takip ettigini sdylemek miimkiindiir. Ayrica bu husus teorik cergeve ile
ters konjonktiirde hareket etmektedir. Ciinkii, ulusal parada meydana gelen deger kayiplar1 dis
ticaret lizerinde olumlu etkiler yaratarak, diger bir ifadeyle ihracati arttiric1 ve ithalat1 azaltici
yoni ile iilke ekonomisinin biiyiimesini desteklemektedir. Elde edilen bulgularda Tiirkiye
ekonomisi i¢in bu sonucun gecerlilik tasimadigi goriilmektedir. Doviz kurunda meydana
gelen azalmalar ve/veya bu amagla uygulanan ekonomi politikalarinin, yani ulusal paranin
degerinin artmasi ya da ulusal paranin degerini arttirici politikalar Tiirkiye’de ekonomik

biiytimeyi pozitif yonlii etkilemektedir.
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Calisma sonucunda elde edilen bulgular, literatiirde sunulan Rodrik (2008), Wong
(2013) ve Celik (2016) galisma sonuglari ile de ortiismektedir. Dolayisiyla analiz sonucunda
elde edilen bulgular, literatiir ile de desteklenmektedir. Ozellikle Celik (2016) yilinda Tiirkiye
tizerinde yapmis oldugu ¢alisma, Tirkiye {izerinde 2003Q1 ile 2019Q4 yillar1 arasinda elde

edilen sonuglar ile bagdaslasmaktadir.

Analize dahil edilen yillardan 6nce uzun yillar boyunca Tiirkiye ekonomisi hem siyasi
hem de ekonomik anlamda oldukga sikintili giinler gegirdigini sdylemek miimkiindiir.
Ozellikle bu husus doviz kurlar1 dalgalanmalari ile sinirlandirildiginda, siirekli miidahale
edilen ve dalgalanan yillardan gectigini ifade etmek miimkiindiir. Ancak ele alinan yillar
icerisinde doviz kurlarindaki dalgalanmalarin, Onceki yillara nispeten daha az oldugunu
sOylemek veya daha istikrarli oldugunu sdylemek miimkiindiir. Tiirkiye siyasi istikrara
kavustugu bu yillarda, déviz kuru dalgalanmalarinda yasadigi iyilesmeler uygulanan ekonomi
politikalar1 ile biliylime oranlarina da yansimis, ayni zamanda Tiirkiye’nin bu yillar
icerisindeki kiiresel konumunda iyilesmeler meydana gelmistir. Ancak Tiirkiye’de son
yillarda doviz kuru dalgalanmalarinin, ekonomik biiylime {izerindeki etkileri tartisilmaktadir.
Ciinkii ele alinan yillar icerisinde ulusal paranin degerli olusu ve bu gercevede uygulanan
ekonomi politikalarinin siirdiiriilebilirligi her donem igin gegerli degildir. Bu husus, aslen,
Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerdeki temel sorunlardan biridir. Ciinkii Tiirkiye ve Tiirkiye
gibi gelismekte olan llkelerde disa bagimlilik, gelismekte olan iilkelerden daha fazladir.

Analiz sonuglari ile de bu konu ortiismektedir.

Aragtirmacilar bu konuda, yani déviz kurlarinin ekonomik bityiime tizerindeki etkilerini
arastirirken, dis ticaret anlaminda ekonomik faktorleri de analize dahil edebilirler. Ayrica
Tiirkiye’de disa bagimlilik oranlarimin da elde edilmesi ve analizlere konu olmasi gereklilik
arz edebilir. Yine burada, politika yapicilarinin da uygulamalari, sonuglart dogrudan
etkileyecegi unutulmamalidir. Sadece politika yapicilar1 degil, iilke igerisindeki ekonomik
aktorlerinde doviz kurunun 6nemini anlamasi gerekmektedir. Bu nedenle hem siyasal olarak
hem de ekonomik olarak doviz kurlarinin istikrart konusuna egilim, gerekli sekillerde hem

politika yapicilar hem de ekonomik aktorler tarafindan desteklenmelidir.
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