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Ethnic Heterogeneity and Public Goods Provision

Etnik Heterojenlik ve Kamu Mali Teminati

Ugur OZDEMIR!®, Yiiksel Alper ECEVIT?

ABSTRACT

The level of public goods provided in a society is important not
only because it contributes to social inclusion and strengthens a
shared sense of citizenship, but also because it is a fundamental
pre-condition for long term growth and development. Studying
the determinants of public goods provision levels, hence, becomes
an important exercise. The negative association between ethnic
heterogeneity and public goods provision is one such robust
empirical finding in political science and economics. Despite the
abundance of scholarly work on the topic, the causal mechanisms
offered in the literature do not pay attention to the political process
involved. The rational choice approaches simply model the
relationship as a voluntary contribution game. This paper addresses
this gap by offering a theoretical mechanism based on a legislative
bargaining framework. We also provide a discussion on a potential
extension of the framework where ethnic groups are endogenous.

Keywords: Public goods, Ethnic heterogeneity, Legislative
bargaining
JEL Classification: H41, C78

oz

Bir toplumdaki kamu mallari duzeyi, sadece toplumsal kapsayicilik
ve paylasilan bir vatandaslik duygusunu guglendirmesi agisindan
degil, uzun vadeli buylme ve gelisme icin temel bir &nkosul olmasi
acisindan da énem arzeder. Bu ylUzden, kamu mali tedarikini
belirleyen etkenler Uzerine galismalar yapmak oldukga dnemli bir
cabadir. Etnik heterojenlikle kamu mallari tedarik duzeyi arasindaki
negatif iliski de, siyaset bilimi ve ekonomideki bu yondeki saglam
bir ampirik bulgudur. Konu Uzerine yapilmis ¢alismalarin fazlaligina
ragmen, literatlrde 6nerilen nedensellik mekanizmalari, varolan
siyasi suregleri dikkate almamistir. Rasyonel secim yaklasimlari bu
iliskiyi basit bir gonullt katki oyunu olarak modellemektedirler.
Bu makale, yasama meclisi pazarlik oyunu modeline dayall bir
teorik mekanizma Onererek literatUrdeki bu boslugu doldurmayi
hedefliyor. Ayrica, bu modelin, etnik gruplarin endojen oldugu
genisletilmis bir halini de tartisiyoruz.
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Ethnic Heterogeneity and Public Goods Provision

1. Introduction

Why are some societies able to generate high levels of public goods whereas
others are not? This is a central question in economics and political science. This
question becomes even more important in communities where fundamental
public goods such as clean drinking water and adequate sanitation are not
provided at sufficient levels, which in turn hinders economic and social
development (Sachs, 2005). One factor that has been suggested as a potential
obstacle decreasing the level of public goods provided is social heterogeneity,
and ethnic diversity in particular. In fact the negative association between ethnic
heterogeneity and public goods provision is one of the most robust empirical
findings in political economy (Banerjee, lyer, & Somanathan, 2005; Kuijs, 2000;
Alesina, Baqjir, & Easterly, 1999; Porta, de Silanes, Shleifer, & Vishny, 1999; Miguel
& Gugerty, 2005; Kimenyi, 2006).

The literature provides a number of different mechanisms through which
ethnic diversity leads to low public good provision. One experimental paper on
ethnic communities in Uganda, (Habyarimana, Humphreys, Posner, & Weinstein,
2007) identifies three families of mechanisms which they call “preferences”,
“technology” and “strategy selection” and claim that the previous academic
literature is using one of these mechanisms. K. Jackson (2017), on the other hand,
makes a different classification of the previous studies - those which invoke
mechanisms based on variations in preferences between different ethnic groups
and studies which use mechanisms based on the idea that the efficiency of

coordination is higher within ethnic groups.

In this paper, we argue that we need to first distinguish between two very
different channels through which public goods are provided - through
government provision and through coordination of direct contributions by
members of society. It is clear that the vast majority of public goods are provided

through the former channel. Rather surprisingly, all the mechanisms offered in the
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literature account for the latter." In this study we aim to address this theoretical
gap by providing a discussion of how political processes and institutions can be
introduced into a model that links ethnic diversity and public goods under-
provision. Our modelling strategy is based on incorporating social diversity in a

model of legislative bargaining over public goods provision.

The remainder of the paper is organised as follows. We first provide a review of
the literature, keeping our focus mainly on measurement and theoretical approaches
as their aggregate predictions of their empirical findings are similar but their policy
implications are not due to difference in their theories (K. Jackson, 2007). Then we
discuss the literature on legislative bargaining which lays the foundation of the model
we propose. Next, we introduce our model and discuss a further extension to make

the group endogenous. We conclude by discussing potential areas of further research.
2. Ethnic Heterogeneity and Public Goods Provision

The scholarly literature on ethnic diversity and provision of public goods has
gained momentum in the last two decades. The literature has its roots in earlier
works such as Mauro (1995), Easterly and Levine (1997) which focus more broadly
on ethnic fractionalization and national economic outcomes. It is generally agreed
that ethnic diversity has a negative effect on economic growth, with the primary
causal mechanism being inefficient government policies as a result.

The literature focuses directly on provision of public goods identify and expands
on five main areas of interest regarding social heterogeneity and public goods:

1. What is the total level of the public goods?

2. Who has the access to the public goods?

3. How should we measure the level of public goods - as spending or outcomes?
4. How should we measure ethnic diversity?

5. What is the mechanism which through which social heterogeneity influences

public goods provision?

! (Alesina et al., 1999) can be regarded as an exception. We will, however, discuss the extent to which they
incorporate the political process below.
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In this paper, we are mainly interested in question number five regarding the
mechanism but we will incorporate discussions on measures of ethnic diversity in
our literature review, as it directly feeds into the theoretical frameworks
developed in these earlier works. Ethnic heterogeneity has a straightforward
intuitive meaning but it is not that easy when it comes to formally defining and
operationalizing the definition (Posner, 2004). In a seminal paper, Alesina et al.
(1999) argue that the preference variation among ethnic groups is the underlying
reason for public goods under-provision. In their model, individuals first vote on
the size of the public good and then on the type of the public good. For the
latter, individuals have ideal points on a continuous linear scale. Given a
distribution of ideal points, a straightforward application of the median voter

theorem leads to the following result:

The equilibrium amount of public good is decreasing in the median distance
from the median (MDM) (Alesina et al., 1999).

They interpret MDM as an indicator of polarization of preferences in the
society and use Figure 1 to support this interpretation.? Hence they conclude that
ethnic diversity leads to a low level of public goods provision. We argue that
there is a problem with that interpretation, i.e, MDM does not necessarily capture

the underlying preference polarization.

2 They do not provide explicit functional forms for the distributions shown in the Figure 1 so we have reproduced
their logic using the functional forms stated below the figure.
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Figure 1. Median Distance from the Median Measure of Polarisation

20

-2

=
o

Source: Alesina et al., 1999.
Note: Dotted curve: Standard normal distribution. Regular curve: Mixture of N(-1.2,0.1) and N(1.2,0.1)

Clearly, in this figure, the distribution of the ideal points, hence the society,
with a high MDM is more polarized. As it is illustrated in Figure 2, this does not
have to be the case. Figure 2 presents two distributions, the uni-modal distribution
is a Normal distribution with mean 0 and a standard deviation of 0.5. The bi-
modal distribution is a mixture of two Normal distributions with means -0.3 and
0.3 and a common standard deviation of 0.1. Hence MDM for the bi-modal
distribution is smaller than the uni-modal distribution. According to the measure
developed by Alesina et al. (1999), we should be concluding that the blue uni-
modal society is more polarised than the bi-modal society. This, however, would

be very hard to defend with any definition of heterogeneity or polarisation.

istanbul iktisat Dergisi - Istanbul Journal of Economics 70, 2020/2, s. 247-266 251
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Figure 2. A “counter example” for the Median Distance from the Median
Measure of Polarisation

2 0 2
X

Source: Alesina et al., 1999.
Note: Dotted curve: Standard normal distribution. Regular curve: Mixture of N(-0.3,0.1) and N(0.3,0.1)

In fact, MDM behaves almost like a proxy for the variance of the distribution
and its implications regarding polarization are not very different that the
implications of the variance. Hence even though their empirical findings are solid,

there is a gap between these findings and what their theory implies.

In fact, measuring any form of polarization is a complicated issue and still an
ongoing discussion mainly in public preferential polarization (Hill & Tausanovitch,
2015). Polarisation is often considered as an intensifying disagreement in preferences
which might or might not be related to the underlying ethnic identity. There are,
however, more specialised measures developed to capture ethnic fractionalization.
One of the most commonly used measure is the Reynal-Querol index (Montalvo &
Reynal-Querol, 2005). This is an attempt to generalise the ELF index and is based only

on the proportion of the ethnic groups present in the society.

Let there be M different ethnic groups in the society and the proportion of
ethnic group i be represented by m. The RQ measure of polarization has been
argued to capture the explanatory power of ethnic conflict better than other

measures in the literature.

M

122 M
RQ=1-% (2 1“) m =43 w1l -m)
2 i=1

i=1

252 istanbul iktisat Dergisi - Istanbul Journal of Economics 70, 2020/2, s. 247-266



Ugur OZDEMIR, Yuksel Alper ECEVIT

This measure treats the bipolar world as the world of highest polarization and

measures how far the distribution of ethnic groups is from that world. ?

An alternative approach is provided by scholars who argue that the efficiency
of coordination is higher within ethnic groups than between them (Miguel &
Gugerty, 2005; Vigdor, 2004). This approach suggests it is more difficult for the
heterogeneous communities to solve the coordination problem and this leads to
under-provision of public goods. The policy implication that comes out of this
strand of work is that developing and reforming institutions that facilitate inter-
ethnic coordination would improve the provision of public goods, hence lead to

better development performances.

A more recent line of research focused on a model which incorporates
spillovers among different groups into the measure of fractionalization (K. Jackson,
2013). In this formulation, households receive utility from private consumption
and the public good:

u; = W, —x; + uln X

where W is wealth, x is household’s contribution to the public good and InX is the
benefit received from the public good. The paper focuses on solutions that are
symmetric within groups and therefore all members of a given ethnic groups
contributes the same amount and receives the same benefit, i.e, we can denote i
as e and i as e. The critical assumption of this formulation is that the contributions
from one’s own ethnic group may potentially have a greater effect on the benefit

an individual receives from the public good:

Xe = peNzo + @ ZpewN:ref
e'Fe

* In fact, using a behavioural model, (Esteban & Ray, 1999) shows that a symmetric bipolar world maximises
conflict.
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Here N is the total population, p. stands for the population share of ethnic
group e and a€[0,1] captures the extent to which the effect of your co-ethnics’
contributions on one’s utility differ from the contributions of the members of

other ethnic groups. Consequently, each group chooses x, to maximize:

E
U= (1 =7)pN(W —ze + puIn X)) + TZPJ-A‘T(I'/V —z; + pln Xj;)
=1
where T€[0,1] is used to represent the effectiveness of local institutions in

managing inter-ethnic coordination.

It is not totally clear how the variation parameter a makes sense in this case
though. Note that, by definition, the public good is enjoyed by all ethnic groups.
So why should the contributions from one’s ethnic group have a greater effect on
the benefit received from a given amount of public good? In fact if you consider
the free riding problem among ethnic groups, one’s benefit from the public good

might be expected to increase as the contribution of his ethnic group decreases.

Another voluntary contribution based model is given in Miguel & Gugerty
(2005). Their emphasis is on social sanctions and their theoretical model
illustrates how inability to impose social sanctions in diverse communities leads
to collective action failures. Accordingly, they show the aggregate local public
good contributions and the total threat of social sanctions are weakly declining

in ethnic diversity.

The last two models do not have a strategic setup and do not incorporate the
political process. Alesina et al. (1999), on the other hand, add a single policy
dimension to the public good in addition to the choice of the amount to be
provided and employs the median voter theorem to determine the policy
outcome. However, as we have argued above, the ethnic polarization measure
they have, the median of the distances between the ideal points of the individuals
and the median voter's ideal point, does not capture what they intend to capture,

hence, it does not constitute a firm foundation for their empirical investigation.
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3. Coalitions and Legislative Bargaining

The level of public goods provision in a given society is ultimately the outcome
of a policy decision. In models of electoral competition, parties or candidates
seek the support of a decisive coalition among the electorate in order to
implement these policies (Laver, 2005). For the purpose of of this paper, we will
be focusing on policy bargaining models where coalition formation is explicit.
Our ultimate goal is to model the public goods provision decision in such a way

that the outcome is a function of the underlying heterogeneity structure.

The canonical setup in this strand of work is due to Baron and Ferejohn
(1989a). Their model of policy bargaining in groups builds on Rubinstein’s seminal
work on two-player sequential bargaining (Baron & Ferejohn, 1989a). The Baron-
Ferejohn model sets out to investigate a particular policy problem regarding
distribution of a resource among members of a legislature using majority rule to
decide the outcome. The redistributive policy bargaining setup in the Baron-
Ferejohn model captures many important dynamics but is still limited in its scope.
Banks & Duggan (2000) provides a generalization to Euclidean policy space where

the Baron-Ferejohn model is a special case.

The players in the Baron-Ferejohn game are the members of a legislature,
L={1,2,...n}, where n is an odd number and m = =1 is the size of the minimal
winning coalition. The outcome of the legislative decision making process is an
allocation vector of shares of some fixed resource x = (xy, .., X,). The utility of each
legislator i is simply equal to her share in the distribution, x;. The legislative stage
game consists of the following procedure:

1. Alegislator is randomly chosen to make a distribution proposal. Legislators
can have different recognition probabilities.

2. All members of the legislature vote simultaneously on the proposal - no
abstention is allowed.

3. In case a majority supports the proposal, the game ends and the payoffs are
realised. In case of a rejection, the stage game repeats - the legislator who

made the rejected proposal is eligible to be the proposer again.
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In the Baron-Ferejohn setup, a stationary strategy s; for legislator i has two

components:

1. A proposal rule that describes the proposal legislator i will make when he is
assigned as the proposer.

2. A voting rule which specifies how the legislator will vote on any possible
proposal she faces. Each legislator is interested only in her own payoff and

votes to support any proposal which gives her a share over a certain threshold,

Xi2y.

A strategy is stationary if it is not contingent on the history of play in the game,
namely, on previous proposals that are rejected, the identity of the proposer, or
the way legislators voted on them. A stationary equilibrium in this game is a profile
of stationary strategies s = (sy, ..., s,,) such that, for each i:

1. Legislator i would not be better off by proposing a different distribution at
any stage of the game;

2. Legislator i would not be better off by voting differently on any proposal at
any stage of the game;

3. Conditions 1 and 2 hold in every possible subgame, hence the equilibrium is

subgame perfect.

Baron and Ferejohn show that the following hold for any stationary equilibrium:

1. The first proposal is always expected where the proposer offers 1/n to each
player in a random group of m-1 players, spares 1-(m-1)/n for herself and
the rest of the legislators get nothing;

2. Every legislator accepts any proposal which offer her at least 1/n and rejects
all other proposals;

3. Any minimal winning coalition can form - there is no prediction regarding to

nature of the coalitions that could form.

The last property basically implies that we cannot use the canonical Baron and
Ferejohn model for the purpose we set out at the beginning of this session. In a
follow-up paper (Baron, 1989), Baron develops a model that produces coalition-

like behaviour but lacking an important feature of coalitions: there is no policy
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related reason for a legislator to prefer being a member of one coalition over the
others as the whole game is about sharing a resource and, there are no spillover
effects. Since ethnic groups consist of members who share or want something in
common, this extension does not seem to be a good fit for our context - we need
a model which can account for coalition formation and voting behaviour based
on preference similarities. These similarities will the mechanism through which we
can capture the underlying ethnic fractionalization in the society. In the next

session, we will develop a model which addresses this idea.
4. A Legislative Bargaining Model of Public Goods Provision

In this section we present a two stage legislative bargaining model of public
goods provision which incorporates the ethnic heterogeneity in the society. In the
first stage, the decision regarding the public good is made and, in the second
stage, the remaining amount of resources is distributed among legislatures. The
second stage will be based on the bargaining with externalities model of Calvert
and Dietz (2005) - an extension of the Baron-Ferejohn model of legislative politics
(Baron & Ferejohn, 1989b) with spillovers.

The legislature consists of a set of members L={1,2,...,n} where n is an odd
number. Let m = 2t so m is the size of a minimal majority. There is a fixed
amount of resources, for simplicity, normalized to 1. The utility function of a

legislator is given by:

(X a) — Za-?_j:rj +InX,

jEL

where X, is the amount of public good, x;is the private good allocated to legislator i
and, ;s are the spillover parameters. We assume that a;=1 and, a;=a;<7 for all i=j.
Hence the particularistic benefit received by a legislator affects the utilities of other
players to different extents. In our context, these spillovers can be interpreted in
two ways. The first interpretation is, each legislator represents one ethnic group and

the spillover parameters are measures of how much one ethnic group cares about
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the other, or equivalently they measure how close pairs of ethnic groups are in a
uni-dimensional policy space. The second interpretation is, each ethnic group is
represented by a group of legislators and the spillovers among them is high, if not 1,
compared to spillovers with other legislators. In any case the spillover matrix will

give us the structure of the ethnic heterogeneity in the legislature.

The fact that the public good enters into the utility function in a logarithmic
scale is a common practice in the public goods literature- since it is not possible to
reallocate the resources allocated to public goods into different types of

“consumptions’, the utility function exhibits decreasing marginal utility.

The game form has two stages and consists of the following procedure:

1.1. A legislator is recognised at random to propose a level of public good.
The recognition probabilities, p; are equal Y-, pj = 1.

1.2. The legislature votes on the proposal simultaneously.

1.3. If a majority votes for the proposal the proposed amount, X,,, then it is
accepted, if not, the status quo is X,=0. In any case we move to the second stage.

2.1. A legislator is recognized at random to propose a distribution, x = (xy, ...,
x,), of the remaining resources among legislators, namely >-, z; = 1 — X,,. The
recognition probabilities, p; are equal and >, p; = 1.

2.2. The legislature votes on the proposal simultaneously.

2.3. If a majority votes for the proposal distribution it is accepted and the
game ends, if not, the game is repeated starting at (2.1).

Following the Baron and Ferejohn approach, we only will be looking at the
stationary strategies. In our setup, a stationary strategy, s;, for legislator i consists
of:

1. Aproposal rule which describes the amount of of public good to be provided
in the first stage.
2. Avoting rule which specifies how to vote on any public good proposal.

A proposal rule describing what distributional proposal, x = (x, ..., x,), the

legislator will be making.

4. A voting rule which specifies how to vote on any distributional proposal.
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The equilibrium concept we will be using is the stationary equilibrium, which
is basically a subgame perfect equilibrium in stationary strategies. The concept

also eliminates weakly dominated strategies.

The second stage of the model is quite complicated and a functional form
solution will be presented for a three-legislator case (Calvert & Dietz, 2005). This,
however, sufficiently captures the consequences of the heterogeneity we are

interested in, as we discuss below.

Let L={1,2,3}, pi=1/3, a;,=a;=q, a,3=a3,=p and a;3=a3;=y. Let p be legislator
1's probability of offering to legislator 2, g be legislator 2's probability of offering
to legislator 1 and r be legislator 1's probability of offering to legislator 3. Also let
x;j be the share that player i proposes to allocate to player j.

The continuation values are then computed as follows:

Vi = 3001~ (1 - )] + (1 - p)1 ~ (1~ V)ars] + glar+ (1 - a)eal]

H = glla+ (7~ aJaas] + 7l -+ (1= )] + (1= )y + (e — 7)asa)
Voo = Z(pla— (1 —a)zi] + (1 —p)la— (8 — a)zig] + gl — (1 — a)za]
H = g)lt — (1~ B + 718+ (@ — B)am] + (1 D)5 + (1~ al)

Wl —

V3 = %(ph' —(B=mza] + (L —p)ly — (1 —7)a1s] + g[8 — (v — B)z21])
+(1 = g[8 — (1 - B)aas] +r[1 — (1 —7)zar] + (1 = r)[L — (1 — B)as)]

Taking also into account the individual rationality constraints, this yields the

following solution:

—atftv—1
= (,-3f1)(a7.,3+771)[(a r+v—f]
—at+ 491 (Otf])r

= 1
4 y—1 (—n:v—,i‘j—ﬁ—-"f-i—lJr )
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(1=B)a—B+y—1) e o = — B+ I
T (E—8 S (B-1)D
. (1—B)a—B+y—1)? P (l—a)(—a—pB+vy—1)
L (y=1)D . (y—1)b
o (1M (—a—B+~y+1)? o (1—a)(—a—pB+vy—1)
= @_1)D B_1D

where
D=(—a+8+vy—1)72—4(1-p5)(1—7)

Note that all these are functions of r, which implies a family of fully mixed

stationary equilibrium depending on the value of r.

The important corollary that comes out of this particular equilibrium is that if
any of the three spillover effects is large, that is if any of the legislators’ externalities
is great, then all externalities must be similar in magnitude in order for the fully
mixed equilibrium to exist. To put it another way, when two legislators are more
similar in preferences to one another and less similar to the third, the similar
legislators make proposals that favour each other disproportionately often. The
implication for this for the first stage of the game would be that if there is such a
polarization in the legislator, as indicated by the externality parameters, the similar
legislators will not propose a positive amount of public good would like to share
the resources in the second stage among themselves.* Hence a heterogeneous
legislature will provide less public goods. Although this is a rather stylistic case
with three legislators it gives us a valuable insight regarding how more diverse

legislatures will lead to lower levels of public goods provision.
4.1. Endogenous Group Formation

In this section we would like to discuss a potential extension of the model we have
introduced which can account for the endogenous formation of groups rather than
taking them as given. The model incorporates a network formation stage and combines
the approaches of Calvert & Dietz (2005) and M.Jackson & Moselle (2002).

* Note that the players have a decreasing marginal utility from the public good.
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Let L be the set of players. The game has two stages. In the first stage players
form links to each other. For player i, the cost of forming a link to player j is given
by ¢;. The costs can be interpreted as the communication costs, hence a measure
of hostility between the groups. In the second stage, a legislative bargaining game
similar to one described above takes place. However, as we stated earlier, the
second stage combines the approaches of Calvert & Dietz (2005) and M.Jackson
& Moselle (2002). As in the former, it takes into account externalities and as in the
latter, it has two dimensions to bargain over: distributive (interpreted as the
private good allocations) dimension and the ideological (interpreted as the level
of public good in our particular context) dimension. In other words, the decision
in the second stage is a vector (y, Xq, .., X,) consisting of an “ideological decision”
y€[0,1] and a distributive decision xq, ..., x, where x; 2 0 for all i. The linkage
between the two stages of the game is that the players can make offers only to
those players whom he is connected to, either directly or indirectly. Let L; be the

set of players to whom player i forms a link.

The utility of a legislator i will then be given by:

g, Yy L) =y + Z QT — Z Cij

jEL J€L,

s.t

Zi’j ¢ TR
JerL

The initial cost structure regarding to link formation can be used to represent
the ethnic heterogeneity in the society. Hence the original problem will be to ask
whether increasing this heterogeneity decreases the equilibrium level of y. One
last is that one might presume that a;s and c¢; should be inversely correlated.
However this should not be necessarily true; a group might care more about the
share of the groups which are geographically closer even if they are more hostile

than the ones which are geographically further away.

istanbul iktisat Dergisi - Istanbul Journal of Economics 70, 2020/2, s. 247-266 261



Ethnic Heterogeneity and Public Goods Provision

5. Conclusion and Thoughts for Future Research

In this paper, we have proposed a rational choice theoretical modelling
framework to study the association between ethnic heterogeneity and public
goods under-provision. Our main goal was to introduce the political decision
making processes into the question in order to account for the public goods
provided by the governments which account for most of the total public
goods. We have employed a legislative bargaining with externalities
framework which allows us to explicitly model dependencies among different
groups. In a special case with three legislators, our results indicate that an
increased diversity among the legislators lead to a lower level of public goods
provision. We also discussed a potential way of extending the model so as to
make the formation of the ethnic groups endogenous to the bargaining
process. There remains, however, many questions that need to be explored
further - both within our framework and regarding the association between

ethnic diversity and public goods provision in general.

An empirical investigation for the theoretical model we propose would first
look at the relationship between heterogeneity of the legislature and
heterogeneity of the society, as this diversity representation is needed for our
theoretical model to be useful in understanding at the mass level. A natural
component of this investigation would be to identify the determinants of the
strength of this relationship. One can think of institutional parameters such as
different proposal and amendment procedures as one potential set of

explanatory variables.

The particularistic benefits in our model can also be interpreted as the local
public goods. From this view, the geographical spillovers can also be influential in
the coordination game as in the cases of environmental pollution or water
resources, hence, the geographical distribution of the ethnic groups will become
important. It might be necessary to incorporate the geographical proximities of
the ethnic groups either in the spillover parameter or independently in the

model, i.e, extending the spillover structure to a two dimensional space.
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One remaining theoretical challenge is to integrate a well-defined ethnic
polarization measure directly into a public goods provision model and try to get
some comparative statics regarding its effects on the level of public goods
provision. Here we provide a theoretical thought experiment using a different
game theoretical setup. The causal mechanism established in this frame work
between the public goods provision levels and ethnic conflict is that the
polarization structure of a society changes the targetability calculations made by
the politicians. The implications of the model, however, will be more generally

about the relationship between heterogeneity and distributional outcomes.

In order to do this, we would like to end with a brief discussion of an alternative
model based on the “Colonel Blotto” game. The simplest Colonel Blotto game is
as follows: “Two generals want to capture battlefields. The generals will distribute
their equal resources to these battlefields. Whoever allocates more resources to a
given battlefield captures that field. The generals make their decisions
simultaneously. All battlefields have the same value and the goal is to capture the

maximum number of captured battlefields.”

The analogy we would like to exploit is the following: “Battlefields are ethnic
groups and the generals are competing politicians. Whoever provides more
resources to an ethnic group gets the support of that group.” Hence the main
assumption is that the ethnic groups vote together for the candidate who makes a
better and credible pledge to them. We would need to extend the original game

in a couple of dimensions in order to capture the problem at hand though.

The first important extension is about the strategy set available to the
candidates. We would model the choice confronted by the politicians in the lines
of Myerson (1993) and assume that the candidates either promise a public good
to the society which yields a payoff of G to each ethnic group or, promise a

transfer to each group. * We would also have to introduce different values for

® Within the Colonel Blotto setting, one might see the public goods extension as an analogy for spending the
resources to build a nuclear weapon rather than sending tanks to different battlefields.
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different "battlefields”. This would allow us to represent different sizes of the
ethnic groups and give us a chance to see the effect of the polarization on the

equilibrium. Here is a more formal definition of the modelling environment:

There are two political candidates competing with identical budget constraints
normalised to 1. There are n different groups in the society who vote together.
Let s; represent denote the relative size of group i. The public good yields a utility
of G to each group. Candidate i can offer to provide public good or alternatively
he can announce a vector of allocations xi = (#1.....23) where 2! is the resource
allocated to group j. All resources have to be spent in order to produce the public
good. Groups have no ideological attachments to the candidates and vote for the
candidate who promises them the greater utility. Ties are solved by a coin flip.

Candidates try to maximise their vote shares.®

The set of pure strategies of player i is given by,

n

a={xeD1 Y=z <13uG (1)

Jj=1
Let ij represent the promise group j gets from candidate i. The objective of
candidate i is then to maximise,

n

bi(0i,05) = > sill(zh — 21) (2

k=1

where | is the sign function.

This is a zero-sum symmetric game so it will be sufficient to focus on the

symmetric equilibria. Our interest is in to see how the relative size distribution of

¢ Following (Lizzeri & Persico, 2001), one can try to extend the model to majority rule settings and try to see the
effects of electoral institutions.
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the groups affect the likelihood that the public good is provided in the
equilibrium. It is clear that for a large enough G, providing the public good will be
a dominant strategy for both players. For our purposes however, it will be
sufficient to compare the equilibria for different polarization levels given a fixed G
below that dominancy threshold. An equilibrium of this game is a pair of n-variate
distributions where n is the number of battlefields. The solution is basically a
problem of combinatorial optimisation. Borel and Ville (1938) investigates this
problem for n=3. In an unpublished RAND paper, Gross and Wagner (1950)
provide a geometrical method of solving for the equilibrium. Laslier & Picard
(2002) follows this methodology in order to provide the conditions for the
equilibrium for any finite n. Roberson (2006) extends the model to the case of

unequal resource levels.
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ABSTRACT

Limiting global warming to 1.5° Celsius is the goal set by the
Intergovernmental Panel on Climate Change for avoiding
catastrophic and irreversible consequences. Time is running out
quickly for humanity to reach this 1.5° Celsius goal and efficiently
mitigate and adapt to the negative impacts of climate change.
Climate stabilization policies and actions will determine global
economic, social, political, and ecological health in the next
decade. This paper analyzes the economic and environmental
consequences of public policy choices related to Sustainable
Development Goal (SDG) 13, Climate Action. The analysis
examines how SDG 13 could be implemented more rapidly
and effectively through the Equimarginal Principle and based on
the principle of Common But Differentiated Responsibilities and
Respective Capabilities (CBDR-RC). The paper also discusses how
transitioning to a circular economy could play a significant role in
achieving the SDG 13 and the objectives of the Paris Agreement.

Keywords: Sustainable development goals, Climate change,
Equimarginal principle, Circular economy
JEL Classification: Q01, Q54, Q56, Q58

oz

Hikumetlerarasi iklim Degisikligi Paneli, geri déntisti olmayan
felaketlere yol agmamasi icin, kiresel 1sinmayi 1,5° Santigrad
ile sinirll tutmak hedefini belirlemistir. 1,5° Santigrad hedefine
erismek, iklim degisikliginin olumsuz etkilerini en aza indirebilmek
ve adaptasyonu saglayabilmek icin, insanligin fazla bir zamani
kalmamistir. Oniimdzdeki on yilin kiresel ekonomik, sosyal,
siyasal ve ekolojik kosullarini, devletlerin bugtinkd iklim politikalari
ve uygulamalari sekillendirecektir. Bu makale, Birlesmis Milletler
Strdurdlebilir Kalkinma Hedefleri icinde yer alan iklim Politika
ve Uygulamalarina (Hedef 13) yonelik adimlarin ekonomik ve
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cevresel sonuglarini irdelemektedir. Makale, marjinal
hakkaniyet adli ekonomi prensibi ve uluslararasi iklim
anlasmalarinda benimsenmis olan Ulkelerin Ortak
Fakat Farklilandirilmis Sorumluluklari ve Goreceli
Kapasiteleri Prensipleri cergevesinde, Hedef 13'e
daha etkili ve hizli bir bigimde ulasilabilecegini
ongormektedir. Makale ayrica, sirkller ekonomiye
gecisin, Hedef 13 ve Paris Iklim Anlagmasi'nin

gayelerine erisilebilmesinde nasil etkili bir rol
oynayacagini tartismaktadir.

Anahtar kelimeler: Sdrdaralebilir kalkinma
hedefleri, iklim degisikligi, Marjinal hakkaniyet
prensibi, Sirktler ekonomi

JEL Siniflamasi: Q01, Q54, Q56, Q58
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1. Introduction: Where are We?'

According to the Intergovernmental Panel on Climate Change (IPCC), human
activities have caused approximately 1.0° Celsius (C) of global warming above
pre-industrial levels. The IPCC's latest report informed policymakers that global
warming is likely to reach 1.5°C between 2030 and 2052 if it continues to increase
at the current rate (IPCC, 2018). The IPCC warned policymakers that global
warming beyond 1.5°C would increase the frequency and intensity of climate
impacts. The World Meteorological Organization Secretary-General Petteri Taalas
underscores: “There is no sign of a slowdown, let alone a decline, in greenhouse
gases concentration in the atmosphere despite all the commitments under the
Paris Agreement on Climate Change. We need to translate the commitments into
action and increase the level of ambition for the sake of the future welfare of the
mankind” (WMO, 2019).

The United Nations Framework Convention on Climate Change (UNFCCC or
UN Climate Change) also urged that greenhouse gas (GHG) emissions and global
warming are still increasing despite current efforts. The UN Climate Change’s The
Talanoa Dialogue'’s Synthesis Report explains the devastating impacts that
atmospheric changes are already having, citing 11,000 extreme weather events
between 1997 and 2016 that have resulted in around 524,000 deaths and trillions
of dollars in damage (UN Climate Change, 2018; Mead, 2018). The World Health
Organization (WHO) describes in its special report on climate change and health
that climate change drivers cause 7 million deaths from outdoor and indoor air
pollution annually. If the mitigation commitments in the Paris Agreement are
achieved, millions of lives could be saved through reduced air pollution by the
middle of the century (WHO, 2018).

The world has not made any significant progress on the Sustainable

Development Goals (SDGs). According to the UN Environment Programme

' Author borrows “Where are We?", “Where do We Want to Go?" and "How Do We Get There?" question
phrases in the sub-titles from the United Nations Climate Change’s Talanoa Dialogue’s Synthesis Report (UN
Climate Change, 2018).
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(UNEP)'s Emission Gap Report 2019, global GHG emissions have increased by 1.5%
per year in the last decade. In 2018, the total emissions reached the 55.3 gigatons
of CO, equivalent. The report finds that “even if all unconditional Nationally
Determined Contributions (NDCs) under the Paris Agreement are implemented,
we are still on course for a 3.2°C temperature rise!” In order to get in line with the
Paris Agreement, emissions must be cut 7.6% per year from 2020 to 2030 for the
1.5°C goal and 2.7% per year for the 2°C goal (UNEP, 2019)2.

Inger Andersen, UNEP’s executive director, alerted policymakers: “Our
collective failure to act early and hard on climate change means we now must
deliver deep cuts to emissions - over 7% each year, if we break it down evenly
over the next decade...If we don't do this, the 1.5°C goal will be out of reach
before 2030” (McGrath, 2019). Helen Clark, the former New Zealand prime
minister who led the UN Development Program from 2009-2017, said the foot-
dragging on the SDGs - due to be met by 2030 - “has gone under the radar” Dr.
Jeffrey Sachs, a US economics professor who advised governments and the UN on
the SDGs, said “nothing” had happened at the global level in the past three years
(Rowling, 2019).

This paper explores the economic and environmental consequences of public
policy choices related to Sustainable Development Goal (SDG) 13, Climate
Action. In the following sections, an analysis will be presented on how the SDG 13
can be implemented more rapidly and effectively by countries through the
environmental economics rule, the Equimarginal Principle, and based on the
recognition of the needs and unique circumstances of developing countries
under the principle of Equity and Common But Differentiated Responsibilities
and Respective Capabilities (CBDR-RC). In the final section of the paper, a
discussion is offered on how the transition to a circular economy could play a

crucial role in achieving the SDG 13 and the objectives of the Paris Agreement.

2 In parallel to the Emissions Gap Report, the negative projections on fossil fuel production are shared in the
Production Gap Report: "Governments are planning to produce about 50% more fossil fuels by 2030 than would
be consistent with a 2°C pathway and 120% more than would be consistent with a 1.5°C pathway. This global
production gap is even larger than the already significant global emissions gap, due to minimal policy attention
on curbing fossil fuel production.” (SEI, [1SD, ODI, Climate Analytics, CICERO, and UNEP; 2019).
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2. Implementation of SDG 13 (Climate Action): Where Do We Want to Go?

The 2030 Agenda has established 17 Sustainable Development Goals (SDGs)
and 169 global targets, relating to development outcomes and means of
implementation for the period 2015-2030. These goals are designed to be
integrated and indivisible. They balance the social, economic, and environmental
dimensions of sustainable development (UN Water, 2018; Earth Negotiations
Bulletin, 2018a). The 2030 Agenda underscores rising inequalities, natural
resource depletion, environmental degradation, and climate change among the
most significant challenges of our time (UN Water, 2018).

Figure 1. Sustainable Development Goals
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B CLEAN WATER DECENT WORK AND 10 REDUCED
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13 GLIMATE LIFE 1 PEAGE, JUSTICE 1 PARTNERSHIPS
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Source: UN Sustainable Development Goals (http://www.sdg.org/).

The High-level Political Forum (HLPF) is the central UN platform on sustainable
development. The HLPF has a pivotal role in the follow-up and review of
the SDGs at the global level (UN Sustainable Development Goals Knowledge
Platform, 2019a). The 2030 Agenda for Sustainable Development specifies that
member states should “conduct regular and inclusive reviews of progress at the
national and sub-national levels” (Paragraph 79). The voluntary national reviews
(VNRs), which are country-led and country-driven, intends to assist the sharing of
successes, challenges, and lessons learned, to speed up the implementation of the
2030 Agenda. From 2016 to 2019, 142 countries conducted a review, and some
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of them carried out more than one review. (UN Sustainable Development Goals
Knowledge Platform, 2019b).

SDG 13 focuses on climate change and how to combat global warming. At the
HLPF 2019 session, delegates of member states discussed progress and challenges
related to the SDG 13, as one of a sub-set of SDGs that received particular focus
during the session. Participants discussed national initiatives to speed up climate
action, the linkages between the SDG 13 and other SDGs, and the importance of
climate finance for developing countries, among other issues (Wagner, 2019).

Unfortunately, no substantial progress can be mentioned for SDG 13. As
highlighted in the 2019 Sustainable Development Goals Report, “...far more
ambitious plans and unprecedented changes in all aspects of society are required”
to limit global warming to 1.5°C and avoid catastrophic consequences and
irreversible changes (UN, 2019). The report warns that access to finance and the
strengthening of resilience and adaptive capacity require scaling up at a much
faster pace, especially among the least developed countries and small island
developing states. That demands rapid and far-reaching transitions in energy,

land, and urban infrastructure and industrial systems.

To date, 189 countries have ratified the Paris Agreement. Parties to the
agreement are expected to prepare, communicate, and maintain successive
Nationally Determined Contributions (NDCs that include climate targets, policies,
and actions). 186 Parties (185 countries plus the European Union) have
communicated their first NDCs to the United Nations Framework Convention on
Climate Change (UNFCCC) Secretariat, and two parties have released their
second NDCs (UN Climate Change, 2020). The review of the submitted NDCs in
the 2019 Sustainable Development Goals Report calls the parties to be far more
ambitious in preparing their new NDCs, which are due in 2020, to achieve the
2030 Agenda and the Paris Agreement objectives (UN, 2019).
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3. How Do We Get There?

Far more ambitious and consistent climate actions by all member states to the
2030 Agenda and parties to the Paris Agreement are required for reaching the
climate stabilization target of keeping the average global temperature rise this

century well below 2°C and as close as possible to 1.5°C above pre-industrial levels.

Developed and developing countries’ climate policies and actions must
complement a global collective action which should be based on equity, efficiency,
cost-effectiveness, enforceability, incentives for innovation, and ethics®. These six
criteria would bring the desperately needed trust and confidence among all

countries as a foundation for a well-functioning global climate change regime.

The discipline of Environmental Economics offers a valuable principle, the
Equimarginal Principle, which could be used as a basis for a successful global
collective action. Through using this principle, greenhouse gas emissions could be
reduced more cost-effectively and equitably. The Equimarginal Principle would
help to allocate mitigation and adaptation costs to developed and developing

countries fairly and reasonably.

The application of the Equimarginal Principle to greenhouse gas emissions
reduction rests on basic logic. Developed and developing countries have different
marginal abatement costs depending on their levels of institutional, financial, and
technological capabilities. If it is desired to reduce aggregate greenhouse gas
emissions (GHG) at the least possible cost or, alternatively, with the most significant
reduction in emissions for a given cost, then GHG emissions must be reduced by
considering countries’ respective capabilities. According to the principle, GHG
emission targets should be distributed among countries in such a way as to
equalize their marginal abatement costs. This principle will be instrumental in

achieving maximum emissions reductions.

3 | developed this idea based on economic and environmental evaluation of policies by Barry Field and Martha
K. Field (2016).
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Figure 2. Marginal Abatement Cost for Developing and
Developed Countries

Cost (billion §) Cost (billion §)
MCa

MCr

[ G et £ GHG Ermissions Reduction
GLIG Emissions Reduction T e e

(Million ton CO2e)

Country A Country B

Note: Author's own drawing.

Figure 2 shows marginal abatement costs for a developing country (Country
A) and a developed country (Country B). The curve of marginal abatement cost
for developing Country A (MCy) rises very rapidly, whereas the curve of marginal
abatement cost for developed Country B (MCy) rises very moderately, indicating
their respective institutional, financial, and technological capabilities to reduce
GHG emissions. For the E gigaton carbon dioxide equivalent (CO,e) emission
reduction, Country A's abatement cost (C,) will be much higher than Country B's
abatement cost (Cg). Obviously, a carbon policy based on the same emission
reduction responsibilities among countries would not be either equitable or
ethical. In addition, the abatement costs of these two countries for achieving E
gigaton CO,e emissions reduction, Co+Cg, would be higher than necessary,

making this carbon policy less cost-effective.
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Figure 3. The Equimarginal Principle
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By using the Equimarginal Principle, the aggregate emissions reductions could be
achieved in a more cost-effective and equitable way by these two countries. Their
GHG emission targets should be reallocated by equalizing their marginal
abatement costs. Based on their respective capabilities, Country A and Country B
should have differentiated responsibilities in reaching the aggregate GHG
emissions reduction target. As shown in Figure 3, Country A's emission target can
be lowered from E to E5 which would decrease its marginal abatement cost from
Cx to C Country B's emission target can be raised from E to Eg with a tolerable
increase in its marginal abatement cost from Cg to C The total abatement cost
(a+b+c in geometrical terms) of achieving the aggregate emissions reduction

(Ea.Ep) would be less than the original total cost (a+d+b).
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Figure 4. Application of the Equimarginal Principle
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Figure 4 indicates the application of the Equimarginal Principle based on the real-
world carbon price*. Let’s assume that the developing Country A and the developed
Country B are assigned to reduce aggregate GHG emissions of 1,000 million tons
COse. If this task is taken through equal emission cuts, meaning that Country A reduces
500 million tons CO,e and Country B also reduces 500 million tons CO,e, their
marginal abatement costs will be $84 billion ($63 billion for Country A + $21 billion
for Country B). However, if this task is conducted based on the Equimarginal Principle
by equalizing their marginal abatement costs, the total cost will be much lower.
According to the principle, Country A could reduce its GHG emissions by 250 million
tons CO,e with a marginal abatement cost of $21 billion, and Country B could
decrease its GHG emissions by 750 million tons CO,e with a marginal abatement cost
of $42 billion. In this way, the marginal abatement costs of reducing the aggregate
GHG emissions by 1,000 million tons CO,e will be $63 billion (521 billion for Country
A + $42 billion for Country B), which is $21 billion less than the original cost. Therefore,
a carbon policy based on the Equimarginal Principle would be more cost-effective.

* As a carbon price, | use the European Emission Allowance (EUA) price at the European Energy Exchange (EEX).
In order to eliminate any COVID-19 pandemic-induced market distortion, | use November 1, 2019 carbon price.
On that date, EUA price was €25.40 per ton CO,e and €1 was equal to $1.1. In order to make calculations simpler,
| rounded the numbers and used the EUA price as $28 per ton COze.

276 istanbul iktisat Dergisi - Istanbul Journal of Economics 70, 2020/2, s. 267-286



Konuralp PAMUKCU

3.1. Evaluation of a Global Carbon Policy Based on the Equimarginal
Principle

A global carbon policy based on the Equimarginal Principle would
acknowledge the needs and unique circumstances of developing countries under
the principles of Equity, and Common But Differentiated Responsibilities and
Respective Capabilities (CBDR-RC), which have been the Global South’s core

policy standpoint during the international climate change negotiations.

The environment ministers of Brazil, South Africa, India and China (BASIC)
issued a joint statement after the 28th BASIC Ministerial Meeting on Climate
Change, held in Brasilia and S&o Paulo, Brazil, between August 14 and 16, 2019
stating their negotiating position for the 25th session of the Conference of the
Parties (COP25) to the UNFCCC in Madrid in December 2019. The ministers
emphasized the “significant gaps” in pre-2020 climate efforts in mitigation as well
as in adaptation and support to developing countries. They urged developed
countries to “undertake ambitious actions” to reduce GHG emissions and meet
their financial commitments, including by mobilizing USD 100 billion annually by
2020. They further asked developed countries to provide adequate means of
implementation to developing countries to enable them to achieve their climate
goals related to adaptation, mitigation and transparency (Government of India

Press Information Bureau, 2019).

Despite the high expectations, the COP25 was a massive disappointment and
concluded with only weak commitments to the drastic cuts in GHG emissions. The
reasons for the failure are the mistrust between major developing countries such
as Brazil and India and developed countries; and the disconnect between the
demands of people and science, and negotiators from some major developing
and developed countries. No agreement was reached related to increasing
ambition to curb GHG emissions further and ensuring the integrity of international
carbon trading under Article 6 of the Paris Agreement. Discussions on Article 6
have been forwarded to the June 2020 subsidiary bodies meeting. Additional

issues left unresolved include common time frames, long-term finance,
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transparency issues for the Paris Agreement, report of the Adaptation Committee,
and report of the Consultative Group of Experts (Earth Negotiations Bulletin,
2018b; Wuppertal Institute, 2019). Lack of momentum and progress in the
COP25 in Madrid could also risk the COP26 in Glasgow in November 2020, in
which countries are expected to release their more ambitious NDCs for limiting

global warming.

A comprehensive global carbon policy and its successful implementation
requires the full participation of all developed and developing countries and
must not be trapped by the free-rider problem and tragedy of the commons
issues. A global carbon policy based on the Equimarginal Principle could ensure
such a commitment fram all countries. Such a global carbon policy would not only
be cost-effective but also would meet the other five criteria of a successful
environmental policy: equity, efficiency, enforceability, incentives for innovation,

and ethics.

Equity: Equity or fairness is a fundamental criterion for any environmental
policy, let alone global carbon policy. “Equity is, first and foremost, a matter of
morality and the concerns about how the benefits and costs of environmental
improvements ought to be distributed among members of [international]
society” (Field and Field, 2016). It is also crucial from the perspective of policy
effectiveness, because international environmental policies may not be supported
as strongly by countries if the policies are thought to be inequitable. That is
especially true for a global carbon policy or a climate regime. Intense climate
justice debates have led to many deadlocks during international climate
negotiations in the recent decade. The Equimarginal Principle could help the
international community to address this concern since it recognizes that countries
should have differentiated responsibilities based on their respective institutional,

financial, and technological capabilities.

Efficiency: Efficiency is another essential criterion for a successful global
carbon policy. It ensures the net benefit of each country is maximized. It is crucial

to guarantee that there would be no imbalance between equity and efficiency.
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Otherwise, that could prevent total participation and commitment to climate
policy. The Equimarginal Principle would help the responsible intergovernmental
body such as UNFCCC or HLPF maximize participation and commitment levels

and eliminate the free-rider problem, and so boost efficiency.

Enforceability: Policy enforceability is another crucial criterion for
international carbon policy. If the policy is not enforced fully, it cannot achieve its
target: climate stabilization. A robust monitoring, reporting, and verification
system is a must for full enforcement of global climate policy. It is highly likely that
a fair and cost-effective climate policy based on the Equimarginal Principle would
be enforced with relative ease by UNFCCC or HLPF or a new intergovernmental
body that could be founded to manage and coordinate global actions for the

interlinked objectives of the 2030 Agenda and Paris Agreement.

Incentives for Innovation: Any environmental policy must provide a strong
incentive for its stakeholders to develop innovative ways of reducing their impacts
on the environment. That is especially true for a global carbon policy that targets
climate stabilization. Limiting global warming to 1.5°C cannot be achieved without
innovation and technology that will lead to zero-carbon and circular economies.
Reducing marginal abatement costs sits at the core of the Equimarginal Principle.
Technological improvements in renewable energy, and research and development
(R&D) programs on carbon sequestration, among others, will shift the marginal
abatement cost function downward. Developing and implementing zero-carbon

technologies is pivotal for decreasing countries’ marginal abatement costs.

Ethics: A successful environmental policy should factor in moral considerations.
It is not a secret that industrialized countries, especially the most economically
developed ones, are primarily responsible for the atmospheric buildup of CO,.
Global carbon policy should acknowledge the historical responsibilities of
developed countries and ensure climate justice. After all, poor people in the least
developed countries are the ones who are suffering most from the negative
impacts of climate change today even though they have emitted minimal

greenhouse gases. The Equimarginal Principle recognizes the burden-sharing of
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climate stabilization among developed and developing countries by equalizing
their marginal abatement costs. Financial and technological transfers to developing

countries will determine the effectiveness of global climate policy.
3.2. Circular Economy

The circular economy could play an essential role in achieving the Sustainable
Development Goals and the objectives of the Paris Agreement. In a technical paper
released by the United Nations Framework Convention on Climate Change
(UNFCCQ), the circular economy is defined as “an alternative to a traditional linear
economy (make, use and dispose) in which resources are kept for as long as possible
by extracting the maximum value from them while in use, then recovering and
regenerating products and materials at the end of each service life” (UNFCCC, 2018).
Minimizing waste and resource use can not only bring significant economic benefits
but can also contribute to innovation, growth and job creation. Also, it is estimated
that circular economy measures could reduce 33% of CO, emissions embedded in

products and could decrease the current emission gap by half (UNFCCC, 2018).

The UN Economic and Social Council (ECOSOC) President Inga Rhonda King
called the current economy a linear one of “take-make-consume and throw away” at
the opening of a joint meeting of the UN General Assembly (UNGA) Second
Committee (Economic and Financial) and ECOSOC on October 10, 2018. The title of
the joint meeting was “Circular Economy for the SDGs: from Concept to Practice” (UN
ECOSOC, 2018). Ambassador King said a circular economy would redefine “what we
perceive as waste," with new business paradigms and product designs in order to “give
another life to what we once believed was waste!” During this joint meeting, Jamil
Ahmad of the UN Environment Programme mentioned that about 90 billion tons of
material resources were used in 2017, which is about three times more than their use
in 1970, and human beings are utilizing natural resources 1.7 times faster than

ecosystems can revitalize® (Risse, 2018). Participants underscored the significance of

® The coverage of the joint meeting is accessible at this UN website: https://www.un.org/press/en/2018/gaef3497.
doc.htm.
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shifting mindsets and of making partnerships with the business community,
governments, civil society, and other actors in developed and developing countries to

drive the changes necessary for transitioning towards a circular economy.

The Ellen MacArthur Foundation, whose mission is to accelerate the transition
to a circular economy, has played a vital role in raising awareness related to the
circular economy through its publications. According to the Foundation'’s recent
position paper titled “Completing the Picture: How the Circular Economy Tackles
Climate Change,’ a circular economic model through designing out waste, keeping
materials in use, and regenerating farmland can reduce GHG emissions by 9.3
billion tons. This amount is equivalent to eliminating current emissions from all

forms of transport globally (Ellen MacArthur Foundation, 2019).

The Circle Economy is another influential institution that has specialized in the
circular economy. According to the Circle Economy's recent report, “The Circularity
Gap Report 2019;" of the 92.8 billion tons of biomass, fossil fuels, metals and
minerals that enter the global economy annually, only 9% are re-used. The report
calculates that 62% of global GHG emissions, excluding those from land use and
forestry, are discharged during extraction, processing and manufacturing of goods
compared to 38% of GHG emissions from the delivery and consumption of
products and services. Still, the global usage of materials continues to accelerate
and could double by 2050 without action. The Circle Economy CEO, Harald Fied|,
emphasized that “a significant world can only be a circular world," and stressed the
promise of resource efficiency, circular business models and recycling to reduce
emissions. Fiedl added that a systematic approach to these strategies “would tip
the balance in the battle against global warming”” The report suggests three circular
strategies: optimizing the utility of products by maximizing their use and extending
their lifetime; enhancing recycling, using waste as a resource; and promoting
circular design that reduces material consumption and uses lower-carbon
alternatives (Circle Economy, 2019; Wahlén, 2019).

From 5-7 June 2017, in Helsinki, Finland, the World Circular Economy Forum
2017 (WCEF2017) brought together approximately 1,500 experts and
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policymakers in the circular economy field from over 100 countries. The forum
intended to indicate how the circular economy offers unique opportunities to
generate prosperity and advocate well-being. The Forum also aimed to
demonstrate that the circular economy is an essential engine for achieving

Sustainable Development Goals® (Wagner, 2017).

The essential role of the circular economy in implementing the Paris Agreement and
SDGs was also highlighted at the first Climate and SDGs Synergy Conference, formally
known as the "Global Conference on Strengthening Synergies between the Paris
Agreement and the 2030 Agenda for Sustainable Development,” which was held in
Copenhagen, Denmark between April 1 and April 3, 2019. The UN Department of
Economic and Social Affairs (DESA) and the UNFCCC published a summary report of
this first Climate and SDGs Synergy Conference. The summary report, “Maximizing Co-
benefits by Linking Implementation of the Sustainable Development Goals and Climate
Action;” highlights the positive impact of the circular economic model in implementing
various SDGs. Some takeaways from the conference are summarized in the report:
“Accelerated energy transition (SDG 7), sustainable industrialization (SDG 9), sustainable
food production systems and resilient agricultural practices (SDG 2), responsible
consumption and production (SDG 12), and sustainable management of forests and
other terrestrial ecosystems (SDG 15) and oceans (SDG 14) can contribute to low-
emission pathways (SDG 13), as well as the creation of decent work and quality jobs
(SDG 8) and long-term progress in eradicating poverty (SDG 1)" (UN Department of
Economic and Social Affairs (DESA) and UN Climate Change, 2019; Kosolapova, 2019).

4. Conclusion
A comprehensive global carbon policy and its successful implementation require

full commitment and ambition of all developed and developing countries. A global

carbon policy based on the Equimarginal Principle could ensure the urgently

¢ For interesting reviews about the linkage between the circular economy and SDGs, please see Neal Millar,
Eoin McLaughlin and Tobias Borger (2019); Sue Lin Ngan; Bing Shen How, Sin Yong Teng, Michael Angelo B.
Promentilla, Puan Yatim, Ah Choy Er and Hon Loong Lam, (2019); and Mark Esposito, Terence Tse, and Khaled
Soufani (2018).
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needed aspiration from all countries. As discussed in this article, as an economic
rule, the Equimarginal Principle would not only make the global carbon policy cost-
effective, but would also help the carbon policy meet the other five criteria of a
successful environmental policy: equity, efficiency, enforceability, incentives for
innovation, and ethics. Therefore, it would lead to a successful implementation of
Sustainable Development Goal (SDG) 13 and the Paris Agreement without facing
the free-rider problem and tragedy of the commons issues.

In addition to the Equimarginal Principle, this analysis has also emphasized the
importance of the circular economy in successfully implementing the SDG 13 and
the objectives of the Paris Agreement. Transitioning from today’s linear economy
(make, use and dispose) to the circular economy in which natural resources are
maintained for as long as possible by extracting the maximum value from them
while in use, then recovering and restoring products and materials at the end of
each service life would dramatically mitigate global GHG emissions and
significantly contribute to the climate adaptation (UNFCCC, 2018). This is the
reason why the European Union, international organizations like the United
Nations and the Organization for Economic Cooperation and Development
(OECD) as well as scientific communities emphasize that the circular economy
would be a significant engine for achieving the SDGs and the Paris Agreement
(European Commission, 2019; UN ECOSOC, 2018; OECD, 2019).

This paper has delved into the economic and environmental consequences of
public policy choices related to the Sustainable Development Goal (SDG) 13:
Climate Action. The analysis has explored how the SDG 13 could be implemented
more rapidly and effectively through the Equimarginal Principle and based on the
recognition of the needs and unique circumstances of developing countries under
the principles of Equity and Common But Differentiated Responsibilities and
Respective Capabilities (CBDR-RC). The paper has also discussed how transitioning
to a circular economy could play a significant role in achieving the SDG 13 and the
objectives of the Paris Agreement. It is suggested that future studies explore further
the Equimarginal Principle in the implementation of the SDG 13 with the support of
the empirical data from the Global South and the Global North.
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historical places. The aim of this paper is to investigate the
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The Nexus Between Economic Freedom and Tourist Arrivals: Evidence from Mediterranean Countries

1. Introduction

The tourism sector is the focus of attention in both developed and developing
countries because it is the fastest growing sector in the world. Also, countries
focus on the tourism sector development in terms of both contributing to growth
through the production of goods and services as well as providing significant
employment opportunities. There are a number of studies (Samimi, Sadeghi and
Sadeghi, 2011; Aslan, 2014; Lean, Chong and Hooy, 2014; Aslan, 2016; etc.) in the
literature that reveal that developments in the tourism sector contribute to the
economic growth of countries. Given the fact that economic growth is the main
macroeconomic target of countries, it can be considered a necessity to identify
the key dynamics that contribute to the development of the tourism sector and
the importance of international tourism. Determining the factors that determine
the international tourism demand in particular, provides the shaping of the
policies for the development of the sector. In this context, studies on the
contribution of freedoms to the tourism sector development have a critical
importance in the literature (Gholipour, Tajaddini and Al-Mulali, 2014; Kubickova,
2016; Saha, Su and Campbell, 2017; Ozcan, Aslan and Nazlogly, 2017).

Economic freedom is a concept that evokes the liberal economic system and
has been discussed almost since the classical economics period. It implies that
individuals are free to make decisions in many economic activities and that their
economic rights are guaranteed by law. Economic freedom can be divided into
four groups: the rule of law, the size of the government, the efficiency of regulation
and market openness. Among them, property rights, judicial efficiency and the
integrity of the state are evaluated within the framework of the rule of law.
Examples of indicators of size of a government include tax burden, financial
freedom and government spending. In addition, while the scope of a firm's
freedom, labour freedoms and efficiency of monetary liberty regulations are
assessed; trade openness, investment liberalization and financial liberalization are
included in the market openness (Miller and Kim, 2017, p. 20). Given the
conceptually economic freedom and its basic components, the relationship

between economic freedom and the tourism sector is in fact an expression of the
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effect of the state’s economic position and economic liberalization on international

tourism demand.

The effect of institutional factors such as economic freedom on the inbound
tourism has relatively limited literature. Gholipour et al. (2014) investigated the
effects of individual freedoms on outbound tourism, but they neglect inbound
tourism. In this study, which is based on the data of 80 countries in the 1999-2011
period, it is observed that lower level individual freedom increases outbound
tourism. Su and Lin (2014) used a freedom index derived from political rights and
civil liberties as a control variable in their study of inbound tourism and their
results reveal that freedom affects tourism demand. However, what is important
here is that freedoms in their study are not seen as the main factors influencing
tourism demand. Kubickova (2016) investigated the impact of economic freedom
on tourism sector competitiveness, but this study reached statistically insignificant
effect. Ozcan et al. (2017) examine the relationship between economic freedom
and tourist arrivals for 17 post-communist countries. According to their findings
there is no bidirectional causality between economic freedom and tourist arrivals.
Additionally, (Saha et al.,, 2017) explored the importance of economic and
political freedom for inbound tourism. Findings from 110 countries using data
from 1995 to 2012 reveal that economic and political freedoms have a positive

impact on inbound tourism.

The aim of this paper is to contribute to the current literature by investigating
the effect of economic freedom on tourist arrivals for Mediterranean countries. It
can be said that tourists are not interested in whether the economy of the country
is liberal in their decision to visit a country. But in a country with a high level of
economic freedom, it can be said that the quality of tourism services is better due
to the entrepreneurial activities and thus the increasing competition environment
(Saha et al, 2017). An increase in entrepreneurial activities means more tourist
businesses. On the other hand, the influences of each component of economic
freedom on inbound tourism may be different. In particular, government
spending that provides information on the size of the government is one of these

components, and the positive relationship between public expenditures and the
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size of the government is generally accepted. Tax burden and business freedom
can be linked to the widespread use of entrepreneurial activities. In addition to
these, freedom of trade is an important factor, contributing to diversity of goods
and services and thus increasing the level of satisfaction of tourists coming to the
country. Therefore, another important contribution of the study is to prioritize
the factors that can be directly related to the tourism sector within the economic
freedom indicators. Also, the panel VAR method is used in this paper provides
strong evidence for the relationship since it is an appropriate method to analyze
the transmission of shocks that may occur at panel (Canova and Ciccarelli, 2013).
In summary, the contribution of this paper to academic literature is to fill the gaps
in the related literature, to emphasize the importance of economic freedom
components in terms of the tourism sector and to provide strong evidence with
the used method.

The rest of the paper is constructed as follows: The next section describes the
dataset and explains econometric methodology. Later empirical findings are
reported. Finally, in the last section, findings obtained from the analysis are

presented and a set of policy proposals are presented.
2. Data and Methodology

In this paper, it is investigated the relationship between indicators of economic
freedom and tourist arrivals in 17 Mediterranean countries, using yearly dataset
for the period from 1996 to 2016. These countries are: Albania, Bosnia and
Herzegovina, Croatia, Cyprus, Egypt, France, Greece, Israel, Italy, Lebanon, Malta,
Morocco, Slovenia, Spain, Tunisia and Turkey. The dependent variable of the
paper is tourist arrivals, which express the number of foreign tourists coming to
each country and this variable was obtained from the World Bank database. The
government integrity, tax burden, government expenditures, business freedom
and trade freedom variables are used as indicators of economic freedom. These
variables, calculated by the Heritage Foundation, have values between 0 and 100,
which means that as it approaches 100, freedom increases. All variables are

logarithmically analyzed.
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The stability of the series is analyzed before the relationship between economic
freedom and tourist arrivals is tested. Primarily the Levin, Lin and Chu (LLC) (2002)
unit root test is applied. A basic LLC unit root test model is estimated as:

Ayie = Bi + 0Vie—1 + Xi=1 P AVit— + Oi¢ + 9 + e (M

In the equation, A is the first difference operator, z is the delay length, finally
and 9 is the respectively unit-specific constant and time effects. In the LLC unit
root test, it is assumed that the § coefficient is homogeneous for all units. In the IPS
unit root test, heterogeneity is allowed by stretching the homogeneity between
the units. The basic model for the IPS test procedure is established as follows (Im,
Pesaran and Shin, 2003):

AYy = 8Y_q + 07, 05AYj + X0 + py 2)

In this paper we use the Panel VAR method to examine the relationship
between economic freedom and tourist arrivals. It is generally assumed that all
variables in VAR models are endogenous and interdependent and the panel VAR
model consists of a combination of traditional VAR method and panel data
models (Canova and Ciccarelli, 2013). A basic panel VAR equation can be written
as follows (Abrigo and Love, 2015):

Yie =Yie1Ar1 + Y oA + -+ Yy pAp_ 1 + Vi pAp + XitB +uie + € (3)

where Y is (kxk) vector of independent variables, X;; is (1x]) vector of exogenous
covariates and u; and e;; are vectors of dependent variable-specific panel fixed-

effects and idiosyncratic errors respectively.

There are a number of econometric advantages within the panel VAR method.
This method is effective in analyzing the transmission of shocks that may occur in
panel. Panel VAR models are suitable for creating average effects in groups of no
non-homogeneous units and analyzing specific differences relative to the mean.

The panel VAR method can also be used to analyze the importance of
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interdependencies and to check whether feedback is generalized (Canova and
Ciccarelli, 2013). Panel VAR analysis structurally contains three techniques, namely

Granger causality analysis, impact-response analyses and variance decomposition.

The causality test is a simple application of (Granger, 1969) to heterogeneous

panel data models. The basic model for panel causality is constructed as follows:

Yie = 6; + 211\1]=1 Vi(n)Yit—n + Zﬁ=1 ﬁi(n)xit—n + &t 4)

where x and y are stationary variables for t periods and i units. In this test, it is
assumed that the individual effects are fixed and the lag-order (N) is to be
common. While }/i(n) expresses the autoregressive parameters, ,Bi(n) denotes
slope coefficients. If the past values of the variable x observed on the unit i
improve the forecasts of the variable y for this unit i; then it can be said that x

causes y.
3. Empirical Results

This section contains the results of an analysis to test the hypothesis that
economic freedom affects the arrival of tourists. First, it is tested whether the
series are stationary by using the Levin, Lin and Chu (2002) with Im, Pesaran and
Shin (2003) panel unit root tests. The panel unit root test results are presented in
Table 1 below:

Table 1: Panel Unit Root Tests

LLC IPS
Variable Level First Difference Level First Difference
log_trst 5.332 (1.000) -9.980" (0.000) 2.125 (0.983) -9.312" (0.000)
log_bus 0.523 (0.300) -32.036" (0.000) | -5.2757(0.000) | -12.104" (0.000)
log_gov 0.249 (0.401) -13.745" (0.000) -0.900 (0.184) -7.464" (0.000)
log_govint 0.168 (0.566) -21.791" (0.000) | -5.260" (0.000) | -13.352" (0.000)
log_tax 2.310 (0.989) -46.3427 (0.000) | -11.595" (0.000) | -18.396" (0.000)
log_trade 3.607 (0.999) -67.9457(0.000) | -11.1127(0.000) | -26.914" (0.000)

Note: * denotes 1% statistically significance level.
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The LLC unit root test show that the first differences of all series are stable
when received, while the IPS test show that only log_trst and log_gov are stable at
the level of the series.

Table 2: Panel VAR Lag Length Selection Criteria

Lag CD J J p-value MBIC MAIC MaQlicC

1 0.999968 103.2741 0.610577 -501.7547 -112.7259 -268.9252
2 0.999988 61.66967 0.802220 -341.6829 | -82.33033 | -186.4632
3 0.721247 32.54821 0.633548 -169.1281 -39.45179 -91.51822

Note: Optimal lag length is 1.

After the unit root tests are performed, the second step is selecting lag length
selection criteria. When Table 2 is examined, it can be see that first-order panel
VAR is the preferred model, since this has the smallest MBIC, MAIC and MQIC. In
the next stage, the panel VAR method is applied using GMM style estimation
according to optimal lag (1). Panel estimation results based on the GMM approach

are given in Table 3.

Table 3: Estimation VAR Results (GMM), lag (1)

Dep. Var Indep. Var. Coef. S.E 4 P. Value
log_trst log_trst -0.122 0.017 -7.04 0.000
log_trst log_govint -0.973 0.147 -6.62 0.000
log_trst log_tax 4.890 0.384 12.73 0.000
log_trst log_gov -0.368 0.027 -13.53 0.000
log_trst log_bus -4.060 0.340 -11.91 0.000
log_trst log_trade -1.052 0.208 -5.05 0.000
log_govint log_trst 0.156 0.005 29.15 0.000
log_govint log_govint -0.319 0.065 -4.88 0.000
log_govint log_tax 2.125 0.161 13.20 0.000
log_govint log_gov 0.033 0.011 -2.86 0.004
log_govint log_bus -1.917 0.160 -11.93 0.000
log_govint log_trade -0418 0.092 -4.51 0.000
log_tax log_trst 0.288 0.012 23.87 0.000
log_tax log_govint -0.610 0.085 -7.15 0.000
log_tax log_tax 3.205 0.214 14.92 0.000
log_tax log_gov -0.128 0.016 -8.01 0.000
log_tax log_bus -2.810 0.199 -14.06 0.000
log_tax log_trade -0.597 0.108 -549 0.000
log_gov log_trst 0.184 0.007 24.06 0.000
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log_gov log_govint -0.616 0.089 -6.92 0.000
log_gov log_tax 1.261 0.168 748 0.000
log_gov log_gov -0.236 0.032 -7.26 0.000
log_gov log_bus -2468 0.228 -10.81 0.000
log_gov log_trade 1.336 0.194 6.88 0.000
log_bus log_trst 0.242 0.010 2349 0.000
log_bus log_govint -0432 0.070 -6.14 0.000
log_bus log_tax 2.796 0.185 15.08 0.000
log_bus log_gov -0.106 0.013 -7.88 0.000
log_bus log_bus -2.329 0.171 -13.59 0.000
log_bus log_trade -0.692 0.095 -7.22 0.000
log_trade log_trst 0.271 0.012 2148 0.000
log_trade log_govint -0.552 0.080 -6.85 0.000
log_trade log_tax 2.956 0.198 14.87 0.000
log_trade log_gov -0.119 0.015 -7.93 0.000
log_trade log_bus -2.354 0.182 -12.91 0.000
log_trade log_trade -0.766 0.102 -749 0.000

Note: All probability values in the table have a 1% statistical significance level.

The estimation results for tourist arrivals show that government integrity, tax
burden, government spending, business freedom and trade freedom are
statistically significant, but unexpected signs at least for business freedom and
trade freedom. This result can be interpreted as a consequence of the increase in
business freedom and trade freedom, which tends to consume its natural

resources by turning to the industrial sector of the countries.

Table 4: Panel VAR Granger Causality Wald Test Results

Equation Excluded Chi2 df Prob>Chi2
log_trst log_govint 43.850 1 0.000
log_trst log_tax 162.095 1 0.000
log_trst log_gov 183.089 1 0.000
log_trst log_bus 141.873 1 0.000
log_trst log_trade 25.536 1 0.000
log_trst ALL 342.829 5 0.000
log_govint log_trst 849.613 1 0.000
log_govint log_tax 174132 1 0.000
log_govint log_gov 8.161 1 0.004
log_govint log_bus 142419 1 0.000
log_govint log_trade 20.345 1 0.000
log_govint ALL 1146.716 5 0.000
log_tax log_trst 569.794 1 0.000
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log_tax log_govint 51.076 1 0.000
log_tax log_gov 64.133 1 0.000
log_tax log_bus 197.548 1 0.000
log_tax log_trade 30.154 1 0.000
log_tax ALL 809.071 5 0.000
log_gov log_trst 578.879 1 0.000
log_gov log_govint 47.858 1 0.000
log_gov log_tax 55.911 1 0.000
log_gov log_bus 116.899 1 0.000
log_gov log_trade 47.323 1 0.000
log_gov ALL 747.367 5 0.000
log_bus log_trst 551.606 1 0.000
log_bus log_govint 37.760 1 0.000
log_bus log_tax 227405 1 0.000
log_bus log_gov 62.081 1 0.000
log_bus log_trade 52.099 1 0.000
log_bus ALL 900.820 5 0.000
log_trade log_trst 461.327 1 0.000
log_trade log_govint 46.940 1 0.000
log_trade log_tax 221.204 1 0.000
log_trade log_gov 62.811 1 0.000
log_trade log_bus 166.747 1 0.000
log_trade ALL 792.182 5 0.000

Note: All probability values in the table have a 1% statistical significance level.

The next step is employing the panel VAR Granger causality test, and the test

results are presented in Table 4. The results show that there is a bi-directional

causality between all dependent and independent variables.
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Figure 1. Roots of Companion Matrix

Roots of the companion matrix
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After estimating the coefficient and investigating the causality, the stability
condition is checked. The resulting graph of eigenvalues above confirms that the
estimate is stable. The stability of the long run coefficient estimation results
demonstrates that the model is suitable for obtaining short run impulse-response
functions and analyzing variance decomposition. After the stability condition is

achieved, the next stage of the analysis is passed.
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Figure 2. Impulse-Response Graph
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According to the impulse response graphs presented in Figure 2 above, an

impulse, in terms of increased economic freedom, to the trade freedom, business

freedom, government spending and government integrity variables reduces tourist

arrivals in the short run. Another important component of the analysis is variance

research. Variance decomposition results imply that how much percentage of the

changes in the dependent variable resulted from the independent variables. When

Table 5 is examined, the variation of tourist arrivals is explained about 4% by

government integrity, about 2% by tax burden, about 4% by government spending,
about 18% by business freedom, about 3% by trade freedom and about 67% by

own. This result show that the arrival of tourists is influenced by the own past

experiences rather than by changes in economic freedoms.

Table 5: Variance Decomposition

Impulse Response to Tourist Arrivals

Horizon | log_trst | log_govint log_tax log_gov log_bus log_trade

0 0 0 0 0 0 0

1 1 0 0 0 0 0

2 0.700 0.048 0.022 0.041 0.165 0.022

3 0.673 0.046 0.023 0.042 0.182 0.031

4 0.672 0.047 0.023 0.041 0.182 0.032

5 0.672 0.047 0.023 0.041 0.182 0.032
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6 0.671 0.047 0.023 0.041 0.182 0.032
7 0.671 0.047 0.023 0.041 0.182 0.032
8 0.671 0.047 0.023 0.041 0.183 0.032
9 0.671 0.047 0.023 0.041 0.183 0.032
10 0.671 0.047 0.023 0.041 0.183 0.032
Impulse Response to Government Integrity

Horizon | log_trst log_govint log_tax log_gov log_bus log_trade
0 0 0 0 0 0 0

1 0417 0.582 0 0 0 0

2 0.336 0452 0.027 0.000 0.167 0.016
3 0.331 0448 0.028 0.005 0.163 0.023
4 0.328 0444 0.028 0.005 0.169 0.023
5 0.328 0.444 0.028 0.005 0.169 0.023
6 0.328 0444 0.028 0.005 0.169 0.023
7 0.328 0444 0.028 0.005 0.169 0.023
8 0.328 0444 0.028 0.005 0.169 0.023
9 0.328 0.444 0.028 0.005 0.169 0.023
10 0.328 0444 0.028 0.005 0.169 0.023
Impulse Response to Tax Burden

Horizon | log_trst log_govint log_tax log_gov log_bus log_trade
0 0 0 0 0 0 0

1 0.737 0.079 0.183 0 0 0

2 0.506 0.100 0.147 0.010 0.215 0.019
3 0492 0.119 0.139 0.017 0.207 0.022
4 0.485 0.118 0.138 0.018 0.217 0.021
5 0484 0.118 0.137 0.018 0.217 0.022
6 0484 0.118 0.137 0.018 0.217 0.022
7 0484 0.118 0.137 0.018 0.217 0.022
8 0484 0.118 0.137 0.018 0.217 0.022
9 0484 0.118 0.137 0.018 0.217 0.022
10 0484 0.118 0.137 0.018 0.217 0.022
Impulse Response to Government Spending

Horizon | log_trst log_govint log_tax log_gov log_bus log_trade
0 0 0 0 0 0 0

1 0.064 0.002 0.098 0.834 0 0

2 0.071 0.039 0.083 0.691 0.055 0.058
3 0.074 0.045 0.082 0.681 0.549 0.061
4 0.074 0.045 0.082 0.680 0.056 0.060
5 0.074 0.045 0.082 0.680 0.056 0.061
6 0.074 0.045 0.082 0.680 0.056 0.061
7 0.074 0.045 0.082 0.680 0.056 0.061
8 0.074 0.045 0.082 0.680 0.056 0.061
9 0.074 0.045 0.082 0.680 0.056 0.061
10 0.074 0.045 0.082 0.680 0.056 0.061
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Impulse Response to Business Freedom

Horizon | log_trst log_govint log_tax log_gov log_bus log_trade
0 0 0 0 0 0 0
1 0.740 0.747 0.129 0.000 0.054 0
2 0.511 0.079 0.111 0.010 0.249 0.037
3 0.496 0.100 0.106 0.016 0.241 0.038
4 0488 0.099 0.105 0.017 0.251 0.038
5 0488 0.099 0.105 0.017 0.250 0.039
6 0488 0.099 0.105 0.017 0.250 0.039
7 0488 0.099 0.105 0.017 0.250 0.039
8 0488 0.099 0.105 0.017 0.250 0.039
9 0488 0.099 0.105 0.017 0.250 0.039
10 0488 0.099 0.105 0.017 0.250 0.039
Impulse Response to Trade Freedom
Horizon | log_trst log_govint log_tax log_gov log_bus log_trade
0 0 0 0 0 0 0
1 0.707 0.060 0.123 0.000 0.005 0.102
2 0.505 0.083 0.112 0.010 0.187 0.099
3 0.491 0.102 0.107 0.017 0.184 0.095
4 0484 0.101 0.106 0.018 0.194 0.094
5 0484 0.101 0.106 0.018 0.194 0.095
6 0.483 0.101 0.106 0.018 0.194 0.095
7 0.483 0.101 0.106 0.018 0.194 0.095
8 0.483 0.101 0.106 0.018 0.194 0.095
9 0.483 0.101 0.106 0.018 0.194 0.095
10 0483 0.101 0.106 0.018 0.194 0.095
Conclusion

In this study, the effect of economic freedoms on tourist arrivals is explored for
Mediterranean countries by using the panel VAR method. The results of the study
are important due to the fact that the literature on the issue is very limited and
because of the critical value of the tourism sector globally. Government integrity,
tax burden, government spending, business freedom and trade freedom are used
as explanatory variables to investigate the relationship between tourist arrivals

and economic freedom.

When we take into account that all the economic freedom indicators have a

value between 0 and 100 and that as the value approaches 100, the freedoms
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increase, the results show that the increase in freedoms negatively affects tourist
arrivals in Mediterranean countries (this result is inconsistent with the results of
(Saha et al.,, 2017). The concept of economic freedom implies that the state’s
share in the economy s smaller compared to the private sector. As a matter of fact,
when the rate of the state in the economy is reduced, or when the government is
involved in activities to support the private sector, the emerging competitive
environment will turn into a structure driven by the profit motive. According to
test results such an environment does not result in favour of tourism in
Mediterranean countries, which are mostly composed of developing countries.
On the other hand, the results of the causality test show that all variables are in a
bidirectional causality relationship with each other (this result is inconsistent with
the results of (Ozcan et al. 2017).

As a result, at first glance, the assumption that the increase in economic
freedoms, will affect the tourist arrivals positively seems to suggest that, in fact,
economic freedoms do not mean an advantage for tourists without the supportive
policies of the tourism. The task of the government is, at the very least, to
implement policies that are least harmful to natural resources in a competitive

environment emerging with freedoms.
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Turkiye Mevduat Bankalarinin Finansal Performans
Analizi: Amerika Ticari Bankalariyla Karsilastirmali Bir

Bakis

Comparative Analysis of the Financial Performance Between

Turkish and American Commercial Banks

Fatma ALDIRMAZ AKKAYA!

oz

Kaynak dagiimini belirleyen bankacilik sektoru, reel ekonominin
ve finans sektdérunun gelisimi icin buyUk dnem arz etmektedir. Bu
durum, bankacilik sektoranun surekli olarak guclu bir performans
gbstermesini ve beklenmeyen risklere karsi dayanikli olmasini
gerektirmektedir. Bu nedenle calismada dncelikle, Turkiye'de
2008-2018 yillari arasinda kesintisiz faaliyet ylrtten mevduat
bankalarinin finansal performanslariyla, Amerika'da faaliyet
gosteren ticari bankalarin performans karsilastirmalarinin
yapilmasi, ardindan mevduat bankalarinin ayrintili performans
analizinin yapilmasi amaclanmistir. Uluslararasi finans
piyasalarinda CAMELS Derecelendirme ve Performans Analizi
yoéntemi yaygin kullanim alanina sahip oldugu icin analiz ve
karsilastirma icin tercih edilmistir. Arastirmada, hem Amerika
ticari bankalarn ile yapilan finansal performans karsilastirmasi
sonucunda hem de sadece Turkiye mevduat bankalarinin
finansal analizi sonucunda, Turkiye mevduat bankalarinin,
kabul edilebilir sinirlar dahilinde olsa da, finansal performansla
ilgili sorunlar yasadigi ve olasi soklara karsi yeterince savunma
gelistiremeyecedi tespit edilmistir. Calismada ayrica, genel olarak
Turkiye mevduat bankalarinin kredi ve alacaklarinin yUksek oldugu
ve bankalarin bunlarin takibinde yetersiz kaldigi tespit edilmistir.
Bu sorunun giderilmesi halinde, bankalarin diger problemlerini
azaltacagr dusunulmektedir.

Anahtar kelimeler: Bankacilik sektort, CAMELS, Finansal
performans analizi
JEL Siniflamasi: GOO, G20, G21

ABSTRACT
The banking sector, which facilitates the safekeeping and
distribution of resources, is very important for the development
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of the real economy and financial sector. This
requires the strong and consistent performance of
the banking sector and requires it to be capable of
withstanding unexpected risks. This study aimed to
firstLY establish a performance comparison between
Turkish and American commercial banks which
operated uninterrupted from 2008-2018 and then
to present detailed financial performance analysis of
the Turkish commercial banks. The CAMELS rating
and performance analysis method was chosen for
analysis and comparison, given its widespread use
in international financial markets. As a result of
both the financial performance comparison with
the American commercial banks and the financial

was determined that the Turkish commercial banks,
although within acceptable limits, have problems
related to financial performance and have not
developed sufficient defense against possible
shocks. The research also revealed that the loans
and receivables of the Turkish commercial banks
have been at high level and it was determined that
the banks have insufficiently followed these loans.
If this problem is resolved, it is believed that it will
reduce other issues that the banks face.

Keywords: Banking sector, CAMELS, Financial
performance analysis
JEL Classification: GO0, G20, G21

analysis of only the Turkish commercial banks, it

EXTENDED ABSTRACT

This study aimed to firstly establish a performance comparison between
Turkish and American commercial banks. It will then present a detailed financial
performance analysis of the Turkish commercial banks with a wider range of
financial ratios, and finally, it will identify the issues which cause poor performance
in the Turkish banks, offering a suggested solution. The CAMELS rating and
performance analysis method was chosen for analysis and comparison, given its
widespread use in international financial markets. Within this scope, the analysis
was carried out using financial ratios for 24 Turkish commercial banks which
operated uninterrupted from 2008 to 2018, using the data published by The
Banks Association of Turkey in comparison to financial ratios for the American
commercial banks that operated uninterrupted during the same time, with data
published by the Federal Deposit Insurance Corporation.

As a result of the performance analysis comparison between American and
Turkish commercial banks, the American commercial banks have shown a generally
strong financial performance, with 1-2 points of the CAMELS score, whereas the
Turkish commercial banks have generally been within acceptable limits, with 3
points of the CAMELS score. This means that the Turkish banks have issues with
financial performance and have not developed sufficient defense against possible

shocks. In the examination made on the basis of CAMELS components, it was
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observed that in comparison of asset quality, the Turkish banks have lent high
rates of loans but have been inadequate in recycling loans. In management quality
comparison, it was seen that the ratio of operating expenses to the total loans and
receivables of the Turkish banks have been high and have increased to high levels
of risk, especially in 2018. In a comparison of adequate liquidity, it was observed
that the Turkish banks have very high risks in terms of liquidity and they have
maintained this level of risk. In the sensitivity to market risk comparison also, it was
observed that the Turkish banks have high risk.

In performance analysis of the Turkish deposit banks based on CAMELS index
values, it was concluded that the banks have experienced some difficulties.
Although it is within acceptable limits, they could be vulnerable in times of crisis.
When the banks were evaluated on the basis of groups, it was observed that the
best financial performance indicator among the public capital banks was of Halk
bank, whereas Ziraat bank recorded a performance decrease in 2018. Among the
private banks, it was observed that the best performance indicator was of
Adabank, whereas is and Yapi Kredi bank recorded a performance decrease in
2018. Among the foreign banks, it was observed that the best performance
indicator has been in Citibank, whereas Burgan Bank, QNB Finansbank, and ICBC
Turkey bank have continued their performances at very high risk levels. It was also
observed that Denizbank returned to very high risk levels in 2018.

When banks with high risk levels were analyzed separately, it was observed
that these banks have generally faced liquidity problems, decreased their
operating income in total assets, increased their total loans and receivables, and

increased their non-performing loans.

Nearly the same results were obtained in this study, both as a result of the
performance comparison with the American banks and as a result of performance
analysis of only the Turkish banks. Therefore, it is advised that the Turkish
commerecial banks should primarily practice caution regarding loans and receivables,
and when return of loans and receivables are at appropriate levels, it is believed

that this will simultaneously reduce liquidity and management quality problems.
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This study has several important limitations. The research examines only
commercial banks and the international comparison was only with the American
commercial banks. Another limitation is the data in this research being from a
certain time period only. Future studies that cover the whole of the banking sector
and perform international comparisons with additional countries will be important
for the establishing the testability of this study. This study is expected to
contribute to the development and expansion of the literature and also to assist

professional practitioners in the banking industry.
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1. Giris

Bankacilik sektorii diger ekonomik sektorlerden farkli olarak kaynak dagilimini
belirleyen finansal aracilik islevini Gistlenmektedir. Bu nedenle bankacilik
sektoriiniin, tlkelerin ekonomik gelisiminde merkezi bir konumu bulunmaktadir
ve varlik kalitesi ile biytkligi 6nem arz etmektedir (Emiral, 2002, s. 1). Gelismis
ulkelerde bankacilik sektoru aktif buytkligu ortalamasi gayri safi yurt igi
hasilalarinin (GSYH) yaklasik olarak 3 - 3,5 kati tizerinde iken, gelismekte olan
tilkelerde yaklasik olarak 1 - 1,5 kati iizerindedir (Keskin, inan ve Unsal, 2019, s.
72). Grafik 1'de tilkemizde bankacilik sektoriiniin temel gostergelerinin tilkemiz
GSYH'sine oranlari gériilmektedir. Buna gére, 2008-2018 yillarini kapsayan 10
yillik siirecte en yiiksek GSYH 2014 yilinda gergeklesmistir. Bankacilik sektori aktif
biytkligt 2015 yilina kadar GSYH'nin tizerine gtkmamistir. 2015 yilinda 1,01
seviyesine ulasan bankacilik sektori aktif buytkligi, 2016 ve 2017 yillarinda
1,05'e ulasmis, 2018 yilinda ise 1,04 oranina diismustir. Bu oranlar Tirkiye
Bankacilik Sektori aktif biytklugiinin gelismekte olan tilkelerin ortalamalarina
ulagtigini ve biiylime potansiyelinde oldugunu gostermektedir. Ancak, GSYH'deki
kiigiilme oranlarinin buna sebep oldugu da soylenebilir. Nitekim en yiiksek aktif
buyukligiine sahip olan 2017 yil aktif buyukligintn 2014 yili GSYH'sine oraninin
%99 oldugu grafikte goriilmektedir. Grafikte ayrica mevduat disi borglar ve
kredilerin GSYH'ye oranla artis egiliminde oldugu goriilmektedir.
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Grafik 1. Turkiye Bankacilik Sektérii Temel Gostergelerinin GSYH'ye Oranlari
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Kaynak: BDDK? ve TUIK, verilerinden faydalanilarak yazar tarafindan tasarlanmistir.

Diger taraftan tlkemizde finans sektoriiniin temel yapisi, gelismekte olan
tilkelerin bir¢ogunda da oldugu gibi, bankacilik temeline dayanmaktadir (Kartal,
2018, s. 6; Unal, 2014, s. 8; Oztiirk, Barisik ve Kilic Darici, 2010, s. 96). Grafik 2'de
tlkemizde finans sektérini olusturan alt sektérler, 2008-2018 dénemini
kapsayacak sekilde aktif biytklukleri bakimindan degerlendirilmistir. Grafikte de
goruldigi gibi, bankacilik sektortuntin aktif buytklugiu 10 yillik dénem boyunca

%90 seviyesinin altina diismemistir.

! GSYH'nin yabanci para déniisimiinde reel USD kuru hesaplamasi yapilmistir. Hesaplamada nominal kur olarak
31 Aralik 2008 - 2018 tarihli Merkez Bankasi efektif satis kurlari kullanilirken, Tiirkiye ve Amerika enflasyon
oranlarinda 12 aylik ortalamalara gore degisimi esas alinarak hesaplanmis Aralik ay1 degerleri kullanilmistir (TCMB,
2020; TUIK;, 2020; www.inflationdata.com, 2020)

2 Bankacilik verileri 31 Aralik 2008-2018 tarihli BDDK verileridir.

308 istanbul Iktisat Dergisi - Istanbul Journal of Economics 70, 2020/2, s. 303-338


http://www.inflationdata.com

Fatma ALDIRMAZ AKKAYA

1,00
0,80
0,60

0,40

0,20

000 A=n
2008

Grafik 2. Turkiye Finans Sektoru Aktif Buyuklukleri
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Kaynak: BDDK, Turkiye Sigorta Birligi, SPK verilerinden faydalanilarak yazar tarafindan tasarlanmistir.

Banka sektorinin finans sektori igindeki etkinlik boyutunun bu derece

yuiksek olmasi, tilkemizde finansal istikrarin saglanabilmesi ve stirdiirtlebilmesi igin

bankacilik sektoriiniin dnemini arttirmaktadir. Bu nedenle bankacilik sektoriiniin

stirekli olarak saglam, giilii ve dayanikli bir performans géstermesi gerekmektedir
(Kartal, 2018, s. 6). Tablo 1 ve Grafik 3'te bankacilik sektdrii verileri temel
gostergeler bakimindan incelenmistir.

Temel Gstergeler
Krediler
Takipteki Alacaklar
Menkul Kiymetler
Mevduat
Mevduat Disi Borglar
(Ozkaynak
Net Dgnem Kari
Aktif Toplami

Tablo 1: Bankacilik Sektorii Temel Gostergeler®

2008
264.752
2,047
139.774
327.548
137.989
62270
9.670
527.808

2009
271339
2478
181.672
355.652
144.099
76.634
13.948
576.385

(milyon USD)
2010 2011 2012
363.523 371514 475.493
2.240 2128 3.475
198.995 155.039 161.534
426.560 378.370 462.008
176343 205400  249.207
93.009 78.692 108.852
15.289 10.796 14.074
695.913 662.462 820.067

2013
518.935
3.480
142.060
468.578
293.753
95.980
12220
858.310

2014
574.113
4.403
139.352
487.113
328367
107.357
11.388
922.836

2015
542.156
4411
120.059
454.703
310.240
95.750
9.512
860.693

Kaynak: BDDK verilerinden faydalanilarak yazar tarafindan tasarlanmistir.

2016
518.683
3.926
104.886
434732
292.223
89.805
11.224
816.760

2017
603.494
3.809
115.291
492.092
341.762
103.162
13.992
937.015

2018 EimGrafig
515859 _~"
084/
102780
a6 A
303651
90922 AT
11660 Vs
833206 _~"

Tablo 1'de en dikkat gekici kalem takipteki alacaklar olarak gorilmektedir. On

yillik stiregte normal bir seyir izleyen takipteki alacaklar kalemi 2018 yilinda

* Tablo 1'de dipnot 1'de bahsi gecen yéntemle hesaplanmis reel déviz kurlar kullanmlmistir.
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yaklasik olarak 5,5 kat oraninda ani bir artig egilimine girmistir. Bununla birlikte
krediler kalemi incelendiginde, on yillik stirecte 2017 yilina kadar stirekli artma
egiliminde oldugu ancak 2018 yilinda azalma egilimine girdigi goriilmektedir.
Diger taraftan mevduat disi borglar kaleminde zaman zaman inis ve ¢ikislar

gozlemlense de 2017 yilina kadar artis egilimi goriilmektedir.

Grafik 3. Bankacilik Sektorii Temel Géstergelerinin Varlik Yapisi icindeki Yeri*
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Kaynak: BDDK verilerinden faydalanilarak yazar tarafindan tasarlanmistir.

Grafik 3'te kredilerin varlik yapisi igindeki yerinin giderek arttigi ve %60'larin
tizerine giktig1 goriilmektedir. Bununla birlikte mevduat disi borglarda da stirekli
artig oldugu ve son yillarda aktiflere oraninin %36'nin tizerine giktigi gériilmektedir.
Takipteki alacaklarda goriilen ani ytikselis, kredilerde ve mevduat disi borglardaki
artis, bankacilik sektoriinde risk agirhkli varliklarin oraninin giderek artmakta

oldugunun gostergesidir denilebilir.

Bankacilik sektoriiniin temel gostergelerinde gorilen bu egilimlerin ve diger
finansal oranlarinin normal diizeylerde olup olmadiginin ¢esitli performans analiz
yontemleriyle takip ve kontrolii yapilmah ve ulasilan uygun seviyelerin
surdurilebilirligi saglanmalidir. Uluslararasi finans piyasalarinda performans
8lctimii ve denetimi icin CAMELS Derecelendirme ve Performans Analizi Yontemi

yaygin kullanim alanina sahiptir. Bu nedenle bu ¢alismada 6ncelikle Tirkiye'de

* Grafikte dipnot 1'de s6z edilen yontemle hesaplanmis reel déviz kurlart kullanlmistir.
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2008-2018 yillarinda surekli faaliyet gésteren mevduat bankalarinin CAMELS
performans analizi yontemiyle Amerika'da faaliyet gosteren ticari bankalarla
performans karsilastirmasini yapmak amaglanmaktadir. Arastirmanin ikinci
agamasinda daha genis kapsaml finansal oranlarla Tirkiye bankalar bazinda

performans analizi yapmak amaclanmaktadir.

Gahismanin bundan sonraki bolimlerinde éncelikle konu ile iliskili literatiir
aragtirmalarina yer verilecektir. Calismanin tiglincti bolimi arastirmaya yonelik

bilgileri, analizi ve bulgulari icerecektir.
2. Literatiir Taramasi

Uluslararasi finans piyasalarinda yaygin kullanim alanina sahip olan CAMELS
Derecelendirme ve Performans Analiz Yontemi, ok sayida akademik calismada da

kullaniimistir. Bu calismada belli bash calismalarin kisitlarina ve sonuglarina yer verilmistir.

Majithiya ve Pattani (2010)'nin Hindistan'da 6zel bankalardan, kamu
bankalarindan ve kooperatif bankalarindan birer 6rnek secerek CAMELS
performans derecelendirme yoéntemiyle analiz yapmislardir. Yapilan analiz,
bankalarin 2004-2009 yillari arasindaki faaliyetlerini kapsamaktadir. Analiz
sonucunda 6zel sektorden segilen bankanin 1., kamu sektoriinden segilen bankanin

2. ve kooperatif sektoriinden segilen bankanin ise 3. oldugu sonucuna ulagmiglardr.

Dang (2011), tez calismasinda AIA (American International Assurance)’nin
CAMEL yaklasimiyla Vietnam'da bir bankanin 2007-2010 yillarini kapsayan
incelemesini yapmustir. Arastirmada CAMEL derecelendirme sisteminin bankalarin
iceriden ve disaridan kapsaml denetiminde 6nemli bir yeri oldugu ve bunun faydali
oldugu sonucuna ulasmistir. Ancak sistemin Vietnam'daki bankalari yakindan takip
edemedigini, bu nedenle bankalarin st yonetimi ile iliskileri ve kredi zarar karsilig

oranlarini 6nemsememek gibi dezavantajlara sahip oldugunu belirtmistir.

Bergendorff ve Osback (2017), yapmis olduklari tez calismasinda Avrupa
Komisyonu tarafindan baslatilan Capital requirements directive (CRD IV)'in aktif
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biiyikliklerine gore belirledikleri Avrupa Birligi'nin en biiyiik 30 bankasini analiz
etmislerdir. Bankalarin sermaye gereksinimine etkisini CAMELS derecelendirme
sistemini kullanarak degerlendirmislerdir. Calisma 2011-2015 yillari verileriyle
gergeklestirilmistir. Calismada yazarlar, bankalarda yeni sermaye gereklilikleri
nedeniyle sermaye oranlarinda belirgin bir artisin oldugu, karlilik ve likiditenin ise
tamamen saglam bir bankacilik sektéri verilerini gostermedigi sonucuna
ulagmislardir. Yazarlar, karlilik ve likiditenin hala ok disiik oldugunu ancak bunun

son durgunluktan kaynaklanabilecegini de belirtmislerdir.

Desta (2016), Kiiresel Finans Dergisi'nin belirledigi en iyi 30 Afrika bankas:
arasindan, 2012-2014 yillar verilerine tam ulasabildigi 7 bankaya CAMEL bilesen
ve bolim derecelendirme y&ntemini uygulamistir. Analiz sonucunda bankalarin
sermaye yeterlilik rasyosu ve karhlik yoniinden giiclii ve tatmin edici olduguna
ancak varlik kalitesi, yonetim kalitesi ve likidite agisindan yetersiz olduguna
ulagmistir. 2015 yilinda Kiiresel Finans Dergisi tarafindan en iyi bolgesel banka
olarak segilen Standard Bank of South Africa Ltd., Desta'nin yapmis oldugu
analizde son siradadir. Bu nedenle Desta calismasinda hem bankalara hem de

dergiye CAMEL yontemini kullanmalarini 6nermektedir.

Masood, Ghauri ve Aktan (2016), Pakistan'da faaliyet gosteren 6 islami
bankanin 2015 yilindaki performanslarini CAMELS analiz yéntemiyle
incelemislerdir. Sonug olarak 2 bankanin tatmin edici sonuglar verdigine ve diger

bankalarm ise hassas nitelikte olduguna ulagmislardir.

Zedan ve Daas (2017), Filistin ticari bankalarinin 2015 yili faaliyetlerini CAMEL
derecelendirme y&ntemiyle analiz etmislerdir. Analizi 5 bankayla
sinirlandirmiglardir ve analiz sonucunda 5 bankayr CAMEL derecelendirme

puanina gére en iyi performanstan en kétii performansa dogru siralamiglardir.

Keffala (2018), Italya'daki 22 ticari bankanin 2005-2015 dénemine ait
verilerini kullanarak, tirev araglarin bankalarin CAMELS géstergeleri (saglamhgr)
tizerindeki etkisini 6lgmustir. Analiz sonucunda CAMELS gostergelerinin

gogunun, ozellikle ileriye doniik ve opsiyonlu tiirev araglardan olumlu
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etkilendigine ulasmistir. Yazar, bankalarin tirev araglari kullanmasimin finansal

saglamhigi tehdit etmedigini belirtmistir.

Turkiye bankacilik sisteminin analizine yonelik yapilan galismalar ise su
sekildedir;

Atesoglu Coskun ve Kargin (2016), Tiirkiye'de gergeklesen iig sinir 6tesi banka
satin almasinin, s6z konusu bankalarin finansal performanslarina olan etkilerini;
satin alinma 6ncesi Ug yillik ve sonrasi tig yillik donemi kapsayacak sekilde CAMELS
analiz yontemiyle analiz etmislerdir. Analizi mevduat bankalarinin ortalamalarina
kiyasla gergeklestirmislerdir. Analizde satin alinma sonrasi dénemde yabanci
bankalar tarafindan satin alinan ti¢ bankanin performansinda azahs gerceklestigi
sonucuna ulasmislardir. Ancak yazarlar, satin alinma sonrasi dénemlerin 2008 krizi

sonrasina rastlamasinin analiz sonuglarini etkiledigini dusinmektedirler.

Giindogdu (2017), 2015 yili verilerine gére belirlemis oldugu Tiirkiye'nin en
biytk 10 mevduat bankasinin 2005-2015 yillari arasindaki finansal performansini
CAMELS derecelendirme sistemine gore analiz etmistir. Calismada 2008 kiresel
finansal krizin bankacilik sektériine etkisini 6lgmeyi amaglamistir. Yapmis oldugu
analizde sirasi ile Akbank, Garanti Bankasi, Ziraat Bankasi, Halkbank, Is Bankasi ve
Vakiflar Bankasi'nin olumlu performans gésterdigi; buna karsin sirasi ile Finansbank,
Denizbank, TEB, Yapi ve Kredi Bankasi'nin ise kotii performans gésterdigi

sonucuna ulagmigtir.

Celik (2018), Tiirkiye'de faaliyet gosteren 27 mevduat bankasini sahiplik
yapisina ve aktif blytklugiine gore farkh gruplara ayirmig ve 2012-2016 yillar
arasindaki performanslarint CAMELS puanlari bazinda dlgerek gruplar arasinda
karsilastirma yapmistir. Yapmis oldugu analizde sermaye yapisina gére yaptigi
ayrimda, banka gruplarinin benzer performans sergiledigi sonucuna ulasirken;
aktif biytkligine gére yaptigi ayrimda en kiigiik aktif biyiiklugiine sahip 9
bankanin en biiyiik 9 ve ortanca 9 bankadan daha yiiksek bir performansa sahip

oldugu sonucuna ulagmistir.
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Baybas Arslaner (2018), uzmanlik tezinde kamusal sermayeli 3 kalkinma ve
yatirim bankasint CAMELS yéntemi ile analiz etmistir. Calisma 2012-2016 yillari
arasini kapsamaktadir. Yazar, yapmis oldugu analizde ILBANK A.$!nin sermaye
yeterliligi, yonetim kalitesi, karlilik ve piyasa riskine duyarhlik puanlarinda
digerlerinden daha iyi bir performans sergiledigi sonucuna ulagmistir. ILBANK
A.$!nin ayni zamanda hesaplanan bilesik CAMELS puanlarinda da en iyi
performansi gésteren banka oldugunu belirtmistir. Yazar ayrica, Tirk Eximbank'in
sadece aktif kalitesi bileseninde, Tiirkiye Kalkinma Bankasi A.$/nin ise likidite
bileseninde daha iyi performans sergiledigi sonucuna ulagmustir.

Cizgici Akyliz ve Emir (2018), makroekonomik gostergelerin Tiirk Bankacilk
Sektorii performansi tizerine etkilerini nedensellik analizi ile arastirip iliskilerini ortaya
koymuslardir. Calismada, Tiirkiye'de faaliyette bulunan 22 mevduat bankasina iliskin
2003:Q3-2016:Q2 dénemi verilerini kullanmiglardir. Performans degiskeni olarak ise,
bankacilik sektori bilesik CAMELS degerlerini kullanmiglardir. Calismada Tiirk
Bankacilik Sektorii performansi ile tiiketici fiyat endeksi ve faiz orani arasinda ift yonld,

gayri safi yurtici hasila ile tek yonli nedensellik iliskisi oldugu sonucuna ulagmislardr.

3. Tiirkiye Ticari Bankacilik Sektoriiniin CAMELS Yontemiyle
Performans Analizi ve Derecelendirmesi

Arastirmada kullanilan veri seti 2008-2018 yillarinda Tiirkiye'de kesintisiz
faaliyet gosteren 3'U kamu sermayeli, 9'u 6zel sermayeli, 12'si yabanci sermayeli
olmak tizere toplam 24 mevduat bankasinin Tirkiye Bankalar Birligi tarafindan
yayinlanan finansal oranlari ile yine ayni yillarda Amerika'da faaliyet gosteren ticari
bankalarin FDIC (Federal Deposit Insurance Corporation) tarafindan yayinlanan
finansal oranlanidir (TBB, 2019; FDIC, 2019).

3.1. Arastirmanin Problemi
Tiirkiye'de bankacilik sektoriiniin giiglii yapist hem reel ekonomi hem de finans

sektoriiniin gelisimi igin biiyiik 5nem arz etmektedir. Bu nedenle sektérde goriilen

finansal egilimlerin normal diizeylerde olup olmadig), hangi bankalarin daha iyi
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performansa sahip oldugu, performansi iyi olmayan bankalarin performans

iyilestirmesini nasil yapabilecegi bu arastirmanin problemi olarak belirlenmistir.
3.2. Arastirmanin Amaci

Arastirmada CAMELS performans analizi ve derecelendirme y&ntemi
kullanilarak, Turkiye'de 2008-2018 yillarinda stirekli faaliyet gésteren mevduat
bankalarinin Amerika'da faaliyet gosteren ticari bankalarla performans
karsilastirmasini yapmak ve ardindan daha genis kapsamli finansal oranlarla
bankalar bazinda performans analizi yaparak performansi iyi olmayan bankalarda
buna sebep olan sorunlarin tespit edilmesi ve iyilestirme igin bu kapsamda cesitli

onerilerde bulunulmasi amaclanmaktadir.
3.3. Arastirmanin Kapsami

Arastirma Tirkiye'de 2008-2018 yillarinda kesintisiz faaliyet gosteren 24
mevduat bankasi ile simirlandimlmistir ve uluslararasi kargilastirma ise sadece
Amerika'da faaliyet gosteren ve yine ayni yillari kapsayan ticari bankalarin

verileriyle yapilmistir.
3.4. Aragtirmanin Yontemi

Arastirmada uluslararasi finans piyasalarinda performans dlgtimii ve denetimi
icin yaygin kullanim alanina sahip olan CAMELS Derecelendirme ve Performans
Analizi Yontemi kullanilmigti. CAMEL Derecelendirme Sistemi, 1970'lerin basinda
banka inceleme stireglerinin yapilandirilmasina yardimci olmak igin Amerika'da
federal duizenleyiciler ve denetleyiciler tarafindan gelistirilmistir (Siems ve Bar,
1998, 5. 19). Ik olarak 1979 yilinda FDIC (Federal Deposit Insurance Corporation —
Federal Mevduat Sigorta Kurumu) tarafindan UFIRS (Uniform Financial Institutions
Rating System — Finansal Kuruluslar Tek Diizen Derecelendirme Sistemi) adi altinda
kullanilmaya baslanmis ve daha sonra icerdigi 5 temel 6lgtim faktoriiniin bas harfini
alarak CAMEL (Capital adequacy, Asset quality, Management quality, Earnings
ability and Liquidity) olarak yayginlasmistir (Bergendorf ve Osback, 2017, s. 3).
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1996'dan bu yana riske daha fazla odaklanma gereginin sonucu olarak, piyasa
riskine duyarlligi ifade eden S (Sensitivity) faktort kullaniimaya baglanmis ve
CAMELS yaklagimina dontismiistiir (Roman ve Sargu, 2013, s. 704). Yerinde bir
banka denetiminin ardindan banka denetgileri, alti CAMELS bileseninin her biri
icin 1 (en iyi) ila 5 (en kotl) arasinda puanlama sistemi kullanmaktadirlar. Ayrica
“bilesik — composite” puan olarak bilinen derecelendirme 6lguisti de kullanilmaktadir
(Cole ve White, 2012, s. 6). Derecelendirme sisteminde 1 hig riski olmayan ya da
ok az risk barindiran ve finansal olarak saglam bir bankay ifade ederken, 5 biiyiik
finansal sorunlari olan ve muhtemelen iflasin esiginde olan bir bankay ifade eder
(Bergendorf ve Osback, 2017, s. 4). Buna gore (Turker Kaya, 2001, s. 1);

—_

. Finansal olarak her yonden giiclii banka oldugunu gésterir.

N

. Genel olarak giiglii banka oldugunu gésterir. (Bir bankada her bir bilesenin

puaninin 1 ya da 2 olmasi beklenir.)

3. Bankanin finansal performansiyla ilgili bazi problemler yasadigini, tatminkar bir
diizeyde calismadigini, olasi soklara karsi yeterince dayanikli olmadigini
gosterir. (Her bir bilesenin puaninin 3'ten yukari olmamasi gerekir.)

4. Genel olarak ciddi problemleri olan, yonetimsel ve finansal performansi kotu

olan bankay: gosterir.

b

Buytik finansal sorunlarla karsi karsiya olan ve batma riski tasiyan bankayi

gosterir.

Galisma kapsaminda &ncelikle Amerika'da 2008-2018 yillari araliginda faaliyet
gosteren ticari bankalarin CAMELS kapsaminda belirlenen finansal oran
ortalamalari ile Turkiye'de ayni yillarda kesintisiz faaliyet gésteren mevduat
bankalarinin finansal oran ortalamalari belirlendikten sonra literatiirden
faydalanilarak finansal oran ile bilesen arasindaki iliskinin yonii géz 6niinde
bulundurularak olusturulan puanlamaya tabii tutulacaktir. Bu bolimde kullanilacak
olan finansal oranlar ve puanlama tablosu Tablo 2'de gériildiigu gibidir (Tabloda

orani temsilen R kullanilmistir);
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Tablo 2: Finansal Oranlar ve CAMELS Puanlama Araliklari

Finansal Oranin | iliskinin CAMELS Puanlama Araligi
Oranlar Kodu Yénu 1 puan 2 puan 3 puan 4 puan 5 puan
C (Capital
Adequacy) Sermaye | C
Yeterliligi
Sermaye Yeterlilik Rasyosu SYR + R>0,11 0,11>R>0,08 0,08>R>0,04 0,04>R>0,01 0,01>R
Ozkaynaklar / Toplam .
X OZTA + R>0,10 0,10>R>0,06 0,06>R>0,04 0,04>R>0,02 0,02>R
Aktifler
A (Asset Quality) A
Aktif Kalitesi
Toplam Kredi ve
R<0,50 | 0,50<R<0,60
Alacaklar / Toplam TKTA - 0,60<R<0,65 0,65<R<0,70 | 0,70<R
Aktifler
Takipteki Krediler
/ Toplam Kredi ve TKTK - R<0,005 | 0,005<R<0,015 | 0,015<R<0,035 | 0,035<R<0,07 | 0,07<R
Alacaklar
M (Management
Quality) Yonetim M
Kalitesi
Faaliyet Giderleri
/ Toplam Kredi ve FGTK - R<0,06 0,06<R<0,08 0,08<R<0,11 0,11<R<0,14 0,14<R
Alacaklar
(Personel Gideri + Kidem
Tazminati) / Toplam PGTA - R<0,015 | 0,015<R<0,02 | 0,02<R<0,025 | 0,025<R<0,03 | 0,03<R
Aktifler
E (Earnings Ability) E
Karllik
Ortalama Ozkaynak
. ROE + R>0,19 0,19>R>0,15 0,15>R>0,09 | 0,09>R>0,04 | 0,04>R
Karliigr (ROE)
Ortalama Aktif Karliigi
(ROA) ROA + R>0,015 | 0,015>R>0,013 | 0,013>R>0,01 | 0,01>R>0,008 | 0,008>R
L (Liquidity) Likidite L
Durumu
Toplam Krediler /
TKTM - R<0,80 0,80<R<0,95 0,95<R<1 1<R<1,5 1,5<R
Toplam Mevduat
Toplam Yukumlultkler /
) TYTA - R<0,70 0,70<R<0,80 0,80<R<0,85 | 0,85<R<0,90 | 0,90<R
Toplam Aktifler
Toplam Mevduat /
. TMTA + R>0,75 0,75>R>0,70 0,70>R>0,65 | 0,65>R>0,50 | 0,50>R
Toplam Aktifler
S (Sensitivity to
Market Risk) Piyasa S
Riskine Duyarlilik
Toplam Risk Agirtikli
) RVTA B R<0,60 0,60<R<0,70 0,70<R<0,75 0,75<R<0,80 | 0,80<R
Varliklar / Toplam Aktifler

Kaynak: Literatlrden faydalanilarak yazar tarafindan tasarlanmistir.
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Amerikan ticari bankalariyla kargilastirmanin ardindan daha genis kapsamli
finansal oranlar kullanilarak Tirkiye'de 2008-2018 yillarinda kesintisiz faaliyet
gosteren mevduat bankalarinin endeks degerleri tizerinden CAMELS performans
analizleri ve puanlamalari yapilacaktir. Bu asamada izlenecek adimlar asagidaki
gibidir (Giindogdu, 2017, s. 31; Celik, 2018, s. 153; Ege, Topaloglu ve Karakozak,
2015, s. 114; Kandemir ve Demirel Arici, 2013, s. 73);

1. Analizde kullanilacak finansal oranlar, finansal oranlar ile bilesenler arasindaki
iliskinin yonu ve oranlarin bilesenler igindeki agirliklarinin belirlenmesi,

2. Cahismada incelenecek 24 adet mevduat bankasmin 2008-2018 dénemlerini
kapsayan verilerinin ilk asamada belirtilen finansal oranlar kapsaminda hazirlanmasi,

3. Analizde kullanilan tiim bankalarin her bir finansal oran bazinda séz konusu
yillara iliskin degerlerinin kirportalama (trimmean)® metodu ile belirlenmesi
ve referans degerlerin bulunmasi,

4. Her bir bankanin her yil iin ortaya ¢ikan oran degerlerinin o yilin referans
degerine boliinmesi ve ¢ikan sonucun 100 ile carpilmasi ile endeks
degerlerinin hesaplanmasi,

5. Oran ile bilesen arasindaki iliski pozitif yonlii olan endeks degerlerinden 100
cikarilarak ve oran ile bilesen arasindaki iliski negatif yonli olan endeks
degerlerini 100'den cikararak sapma degerlerinin hesaplanmasi,

6. Her bir sapma degerinin oranin bilesen igindeki agirligiyla carpilarak
agirhklandiriimas,

7. Agirliklandirilmis sapma degerlerin her bir bilesen bazinda toplanmasi ve
¢ikan sonucun s6z konusu bilesenin agirhgiyla carpimi ile sapma degerlerinin
bilesen bazinda agirliklandirilmas,

8. Her bir yil igin bilesen bazinda agirliklandiriimis sapma degerlerinin
toplanmasi ve CAMELS endeks degerlerinin bulunmasi.

9. CAMELS endeks degerlerine gére bankalarin puanlanmasi.

CAMELS endeks degerlerine gére puanlama sistemi asagidaki gibidir (Celik,
2018, 5. 154);

® Kirportalama (Trimmean): “Bir veri kimesinin yiiksek ve duistik kisimlarindan belirli oranda veriler harig tutularak
veri kiimesinin ortalamasini hesaplar” (www.support.google.com)
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CAMELS endeks degeri <-30

-30 < CAMELS Endeks degeri <-10
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30 < CAMELS Endeks degeri

3.5. Arastirmanin Bulgulari ve Analizi

>5
>4
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Bu bolimde &ncelikle Tirkiye ve Amerika bankalarinin karsilastiriimasi

yapilacak, ardindan da Tiirkiye mevduat bankalarmin performans analizi ve

derecelendirmesi yapilacaktir.

3.5.1. Amerika ve Tiirkiye Ticari Bankalarinin Karsilagtirilmasi

Arastirmanin ilk asamasinda 2008-2018 yillarinda Turkiye'de kesintisiz faaliyet

gosteren 24 mevduat bankasi ile Amerika'da ayni dénemlerde faaliyet gosteren

ticaret bankalarinin CAMELS performans analizi ve derecelendirme yontemiyle

karsilastirmali analizi gerceklestirilecektir. Tablo 3'te her iki tilkenin bankalarinin

karsilastirmada kullanilacak finansal oranlar gortilmektedir.

Tablo 3'te yer alan finansal oran ortalamalan bilesen bazinda Tablo 2'de yer

alan CAMELS puanlamalarina tabii tutulmustur. Bu kapsamda C (Sermaye

Yeterliligi) bileseninin grafigi Grafik 4'te goruldigi gibidir;

Grafik 4. ABD ve TR Ticari Bankalari Sermaye Yeterliligi Karsilastirmasi
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Kaynak: Yazar tarafindan tasarlanmistir.
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Grafik 4'te Turkiye bankalarmin 10 yillik siire boyunca sermaye yeterliligi puani
“1" olurken, Amerikan bankalarinda 2008 yilinda Oz kaynaklar/Toplam Aktifler
oraninda puanin “2"ye ciktig1 ancak sonrasinda dokuz yil boyunca “1" puan oldugu
gorilmektedir. 2008 yilinda Amerikan bankalarinin 6z kaynaklarinda gériilen bu
azalmaya, 2007 yilinin 3. ceyreginde Amerika'da baslayan ve uluslararasi literatiire
2008 krizi" olarak giren kiresel finansal krizin (Engin ve Gélliice, 2016, s. 30)
neden olmus olabilecegi sdylenebilir.

Grafik 5. ABD ve TR Ticari Bankalari Aktif Yeterliligi Karsilastirmasi

A (AKTIF KALITESI)

=—4—=TKTAABD =—E—TKTATR TKTKABD  ==¢=TKTKTR

2 . -, N o . & & o
!; 1 J/
1
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

=—=—TKTA ABD 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
== TKTA TR 2 1 2 2 2 3 3 3 4 4 3

TKTKABD 1 2 2 3 2 2 2 2 2 2 2
== TKTK TR 4 4 4 3 3 3 3 3 3 3 4

Kaynak: Yazar tarafindan tasarlanmistir.

Grafik 5'te toplam kredi ve alacaklarin toplam aktiflere orani (TKTA)
incelendiginde, Amerikan bankalarinda 11 yillik stire boyunca 2 puanin tizerine
¢tkmadigi, dolayisiyla Amerikan bankalarinin alacaklar konusunda temkinli
davrandigi ve risk seviyesinin kabul edilebilir diizeyde oldugu séylenebilir. Ancak
Turkiye bankalar igin ayni seyi séylemek miimkiin degildir. Ozellikle 2013 yilindan
sonra risk seviyesinin yiikseldigi ve 2016 ve 2017 yillarinda kabul edilebilir
sinirlarin tizerine giktig, 2018 yilinda risk oranini diistirdiigii goriilse de oranin
hala yiiksek oldugu soylenebilir. Nitekim Tiirkiye bankalarinda alacaklar konusunda
ustlenilen risk oraninin ytiksekligi, takipteki kredilerin toplam kredi ve alacaklar
oranina (TKTK) bakildiginda da gérilmektedir. 2008, 2009 ve 2010 yillarinda
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TKTA orani istenilen diizeyde iken, takipteki kredilerin gok yiiksek oldugu, 2010
sonrasi biraz diizelme kaydedildigi ve 2018'de yeniden yiiksek risk seviyelerine
ciktigr goriilmektedir. Bu durumda Tiirkiye bankalarinin yiiksek oranlarda kredi

verdigini ve kredilerin geri dénistimi konusunda yetersiz kaldigini séyleyebiliriz.

Grafik 6. ABD ve TR Ticari Bankalar Yonetim Kalitesi Karsilastirmasi

M (YONETIM KALITESI)

=#—FGTKABD =—@=—FGTKTR PGTAABD ===PGTATR

—4=FGTKABD 3 2
—@—FGTKTR 5 5

PGTAABD 1 1
== PGTATR 1 1

Kaynak: Yazar tarafindan tasarlanmistir.

Grafik 6'da personel giderlerinin toplam aktiflere orani (PGTA) her iki tilkede
de istenilen seviyelerde goriinmektedir. Ancak faaliyet giderlerinin toplam kredi
ve alacaklara orani (FGTK), Amerikan bankalarinda istenilen seviyelerde
goriinmesine karsin, Tirkiye bankalarinda 2012 sonrasi ¢ok yiiksek risk
seviyelerinden kabul edilebilir seviyelere diisse de, 2018 yilinda yeniden yiiksek

oranli risk seviyelerine ytikseldigi gortilmektedir.
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Grafik 7. ABD ve TR Ticari Bankalari Karliik Oranlari Karsilastirmasi

E (KARLILIK)

=4—ROEABD =—@=ROETR =#—ROAABD ==»=ROATR

Ao

E 4 e S T o G 1
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

—#—=ROEABD 5 5 4 4 4 3 4 3 3 4 3
—@—ROETR 2 1 2 3 3 3 3 3 3 3 3
=de=—=ROAABD 5 5 5 4 3 3 3 3 3 4 2
—#=—ROA TR 1 1 1 1 1 2 2 3 2 1 2

Kaynak: Yazar tarafindan tasarlanmistir.

Grafik 7'de ortalama 6z kaynak karlihginin (ROE) Amerikan bankalarinda genel
olarak dustik seyir ettigini, 6zellikle 2010 sonrasinda kabul edilebilir diizeylere
ctkip yeniden distiigu gorilmektedir. Amerikan bankalarinin ortalama aktif
karhhginda ise 2018 yilina kadar istenilen diizeylere ¢ikmadigi goriilmektedir.
Diger taraftan Turkiye bankalarinin 6zkaynak karliliginda kabul edilebilir
seviyelerde seyir izledigi, aktif karliliginda ise, 2015 disinda, istenilen karhhk
diizeyini surdirdugi goriulmektedir.
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Grafik 8. ABD ve TR Ticari Bankalar Likidite Durumu Karsilastirmasi

L (LiKiDITE DURUMU)

et TKTM ABD ==lll==TKTM TR TYTA ABD
== TYTA TR =H=TMTA ABD TMTATR
5 K < 5—X 5
4 4 474 T4 04040404
3
2 2
1 1
2 8
e TKTM ABD | 2 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
el TKTM TR 1 1 1 2 3 4 4 4 4 4 4
TYTA ABD 3 2 2 2 1 1 1 2 2 2 2
e TYTA TR 2 2 2 5 5 5 5 5 5 5 5
== TMTAABD | 3 2 2 2 2 1 1 1 1 1 1
TMTATR 3 3 3 4 a 4 a 4 4 a 4

Kaynak: Yazar tarafindan tasarlanmistir.

Grafik 8'de toplam kredi ve alacaklarin toplam mevduatlara oraninin (TKTM),
Amerikan bankalarinda istenilen diizeylerde seyir ederken, Tiirkiye bankalarinda
2013 sonrasi yiiksek seviyelerde risk barindirdigr gériilmektedir. Toplam
yukimliluklerin toplam aktiflere orani incelendiginde ise, Amerikan bankalarinda
yine istenilen diizeylerde risk tstlenildigi ancak Tiirkiye bankalarinda 6zellikle 2011
sonrasi ¢ok yiiksek risk seviyelerinin strdirildiigi goriilmektedir. Toplam
mevduatlarin toplam aktiflere orani (TMTA) incelendiginde ise, yine Amerikan
bankalarinda istenilen diizeyde seyir goriiliirken, Tiirkiye bankalarinda mevduatlarin
aktiflere orani yetersiz goériinmekte ve bu nedenle yiiksek risk seviyeleri
surdurilmektedir. Bu durumda Tirkiye bankalarmin likidite durumu agisindan ¢ok

yiiksek riskler barindirdigy, borglarini 6demekte zorlanabilecegi soylenebilir.
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Grafik 9. ABD ve TR Ticari Bankalari Risk Duyarliligi Karsilastirmasi

S (RiSK DUYARLILIGI)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
=—@=RVTAABD 3 3 2 2 2 3 3 3 3 3 3
—=@=RVTATR 2 2 3 4 4 5 5 5 5 4 4

=== RVTA ABD ==@==RVTATR

Kaynak: Yazar tarafindan tasarlanmistir.

Grafik 9'da toplam risk agirlikli varliklarin toplam varliklara oraninin (RVTA),

Amerikan bankalarinda kabul edilebilir sinirlarda ilerledigi ancak Tiirkiye
bankalarinda bu oranin yiiksek oranda risk barindirdigi gériillmektedir.

Grafik 10. ABD ve TR Ticari Bankalari Ortalama CAMELS Puanlari

ORTALAMA CAMELS PUANI

292 292 3 3 3
. 2,67 2,83
2
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—e=—ABD| 2,58 | 2,25 | 208 208 1,83 1,75 | 1,75 | 1,75 1,75 | 1,92 | 1,67
—8—TR | 2,08 192 | 2,08 258 2,67 292|292 3 3 | 283 3

== ABD em@u=TR

Kaynak: Yazar tarafindan tasarlanmistir.
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Grafik 10'da her iki tilkenin ortalama her yil igin ayri ayri ortalama CAMELS
puanlar goriilmektedir. Buna gére Amerika ticari bankalar1 2008 yili sonrasinda
egilimi strekli 1-2 puan araligindadir. CAMELS puan degerlendirme sistemine
gore, Amerika bankalarmin genel olarak giiglii bir finansal performans gésterdigini
soyleyebiliriz. Tirkiye bankalarinda ise 2009 yili sonrasinda egilimin siirekli olarak
2-3 puan arahiginda oldugu, ancak puanlarin genel olarak 3 ya da 3 sinirina yakin
oldugu goriilmektedir. CAMELS puan degerlendirme sistemine gore, Tirkiye
bankalarinin finansal performansla ilgili bazi sikintilar yasadigini, olasi soklara kars

yeterince savunma gelistiremeyecegini soyleyebiliriz.

3.5.2. Tiirkiye Ticari Bankalarinin CAMELS Performans Analizleri ve

Puanlamalan

Calismanin bundan sonraki asamasinda daha genis kapsamli finansal oranlar
kullanilarak, 2008-2018 yillarinda Tiirkiye'de kesintisiz faaliyet gosteren 24
mevduat bankasinin endeks degerleri tizerinden CAMELS performans analizleri
ve puanlamalari yapilacaktir. Bu kapsamda galismanin ilk adimini olusturan finansal
oranlar, finansal oranlar ile bilesenler arasindaki iliskinin yoni ve oranlarin

bilesenler icindeki agirliklar Tablo 4'te goriildiigii gibidir;

Tablo 4: Finansal Oranlar ve Agirliklari

. Oranin | iligkinin Bilesen | - Finansal
Finansal Oranlar Kodu Yénii Agirigi Oran
(%) Agirugi (%)

C (Capital) Sermaye Yeterliligi C 20

Sermaye Yeterlilik Rasyosu SYR + 25
Ozkaynaklar/Toplam Aktifler OZTA + 20
(Ozkaynaklar-Duran Varliklar)/Toplam Aktifler OZDVA + 20
Net Bilanco Pozisyonu/Ozkaynaklar NBPOZ - 20
Ozkaynaklar/(Mevduat+Mevduat Digi Kaynaklar) | OZMEK + 15

A (Asset) Aktif Kalitesi A 20

Finansal Varliklar (Net)/Toplam Aktifler FVTA - 15
Toplam Krediler ve Alacaklar / Toplam Aktifler TKTA - 20
Duran Varliklar / Toplam Aktifler DVA - 10
Takipteki Krediler/Toplam Kredi ve Alacaklar TKTKA - 20
Toplam Kredi ve Alacaklar/Toplam Mevduat TKAM - 15
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Tuketici Kredileri/Toplam Kredi ve Alacaklar TUKTKA - 20
M (Management Quality) Yonetim Kalitesi M 15

Personel Gideri+Kidem Tazminati)/Toplam

(Aktifler e PGTA ) 15
Personel Giderleri/Diger Faaliyet Giderleri PGDFG - 15
Toplam Faaliyet Gelirleri/Toplam Aktifler TFGTA + 30
Diger Faaliyet Giderleri/Toplam Aktifler DFGTA - 10
Faiz Disi Gelirler (Net)/Diger Faaliyet Giderleri FDGDFG + 30
E (Earnings) Karliik E 15

Ortalama Aktif Karliigi (ROA) ROA + 25
Ortalama Ozkaynak Karliigi (ROE) ROE + 25
Vergi Oncesi Kar/Toplam Aktifler VOKTA + 25
Dénem Net Kari/Odenmis Sermaye DKZS + 25
L (Liquidity) Likidite Durumu L 15

Likit Aktifler/Toplam Aktifler LATA + 30
Likit Aktifler/Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar LAKVYK + 30
Turk Parasi Likit Aktifler/Toplam Aktifler TPLATA + 15
Yabanci Para Likit Aktifler/Yabanci Para Pasifler YPLAYP + 25
S (Sensitivity to Market Risk) Piyasa Riskine

Duyarlik S 15

Alinan Krediler/Toplam Aktifler AKTA - 10
(A)lftiefllgfr§|l|klar Sonrasi Net Faiz Geliri/Toplam NEGTA + 10
Turk Parasi Aktifler/Toplam Aktifler TPATA + 10
Tark Parasi Yukumlulukler /Toplam

Yakamlalakler foe TPYTY * 10
Yabanci Para Aktifler/Yabanci Para Pasifler YPAYPP + 15
Turk Parasi Mevduat/Toplam Mevduat TPMTM + 10
Toplam Mevduat/Toplam Aktifler TMTA + 10
Turk Parasi Krediler/Toplam Krediler TPKTK - 10
Faiz Disi Gelirler (Net)/Toplam Aktifler FDGTA + 15

Kaynak: Literatirden faydalanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Calismada incelenecek 24 adet mevduat bankasi Tablo 5'te géruldiigi gibidir

ve 2. adimda belirtilen, 2008-2018 dénemini kapsayan banka verileri alan

sinirlamasi dolayisiyla tek tek gosterilememis ancak Ziraat Bankasi verileri 6rnek

olarak Ek-1'de gosterilmistir;
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Tablo 5: Analizde Kullanilan Mevduat Bankalarinin Listesi

Kamu Sermayeli Mevduat
Bankalari

Ozel Sermayeli Mevduat
Bankalari

Yabanci Sermayeli Bankalar

T.C. Ziraat Bankasl

Adabank A.S.

Alternatifbank A.$.

Turkiye Vakiflar Bankasi
TA.O.

Akbank TAS.

Arap Turk Bankasi A.S.

Turkiye Halk Bankasi A.S.

Anadolubank A.S.

Burgan Bank A.$. (Eurobank
Tekfen)

Fibabanka A.S. (Millenium
Bank)

Citibank A.S.

Sekerbank T.AS.

Denizbank A.S.

Turkish Bank A.S.

Deutsche Bank A.S.

Turk Ekonomi Bankasi A.S.

HSBC Bank A.S.

Turkiye Is Bankasi A.S.

ICBC Turkey Bank A.S. (Tekstil
Bankasi)

Yapi ve Kredi Bankasi A.S.

ING Bank A.S.

QNB Finansbank A.S.
Turkland Bank A.S.

Garanti BBVA (Turkiye Garanti
Bankasi A.S.)

Tablo 5'te gorildugi gibi calisma kapsaminda 3 adet kamu bankasi, 9 adet
6zel sermayeli banka ve 12 adet yabanci sermayeli banka incelenmistir. S6z konusu
bankalardan bazilar1 2008-2018 yillar1 arasinda isim ya da yonetim degisikligine
gitseler de kesintisiz faaliyet gosterdikleri igin calisma kapsamina alinmislardir.
CAMELS endeks degeri hesaplamasinda tiglincli adim olan referans degerleri
hesaplama tablosu Ek-2'de gosterilmistir. Referans degerleri hesaplamasinda her
bir oranin s6z konusu yillara iliskin verileri kirportalama (trimmean) yéntemi ile

hesaplanmistir.

ikinci adimdan sonra yapilan hesaplamalar yer sinirliligi dolayisiyla adim adim
gosterilemeyecegi igin, Tablo 6'da Ziraat Bankasi icin 2018 yili verileri tizerinden

yapilan hesaplamalar 6rnek olarak gosterilmistir.
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Tablo 6: Ziraat Bankasi 2018 yili CAMELS Endeks Puani

Sapma
Oan | Endeks | Sapma | Agrikiandimims | Dgderierin | Sgpma Dederierin | CAMELS
Kodlar Degerleri Degerleri Sapma Degerleri Bazinda Agiriklandirilmas DEGERI
Toplanmasi
C
SYR 774 -22,59 -5,65
OZTA 927 -7,29 -1,46
" -5,79 -1,16
OZDVA 94,6 -5,38 -1,08
NBPOZ 774 22,56 4,51
OZMEK 85,9 -14,13 -2,12
A
FVTA 737 26,25 3,94
TKTA 118,2 -18,15 -3,63
DVA 88,1 11,86 1,19 -3,59 -0,72
TKTKA 414 58,61 11,72
TKAM 117,5 -17,45 -2,62
TUKTKA 171,0 -70,95 -14,19
M
PGTA 47,6 52,35 7,85
PGDFG 83,6 16,37 2,46
-18,70 -2,80
TFGTA 76,7 -23,27 -6,98
DFGTA 551 44,95 4,49
FDGDFG 11,6 -88,40 -26,52
E -10,67
ROA 101,5 1,50 0,38
ROE 1224 22,44 5,61 27,94 4,19
VOKTA 971 -2,94 -0,73
DKZS 190,7 90,75 22,69
L
LATA 39,6 -60,38 -18,11
LAKVYK 31,3 -68,75 -20,62 -60,93 -9,14
TPLATA 16,5 -83,52 -12,53
YPLAYP 61,3 -38,66 -9,66
S
AKTA 65,6 34,45 344
NFGTA 98,9 -1,05 -0,11
TPATA 107,6 7,59 0,76
TPYTY 116,2 16,18 1,62
-6,91 -1,04
YPAYPP 106,6 6,62 0,99
TPMTM 111,9 11,95 1,19
TMTA 99,5 -0,55 -0,05
TPKTK 110,9 -10,92 -1,09
FDGTA 8,9 -91,10 -13,67

Kaynak: TBB verilerinden faydalanilarak yazar tarafindan hazirlanmistir.

Tablo 7'de her bir mevduat bankasinin her yil igin hesaplanan CAMELS

puanlari ve toplam CAMELS puanlarinin ortalamasi goériilmektedir.
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Tablo 7: Yillara Gére Mevduat Bankalari CAMELS Puanlari

CAMELS Puanlari

BANKA iSIMLERI

2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

Kamu Sermayeli Mevduat Bankalari

T.C. Ziraat Bankasi 2 2 2 3 3 2 2 2 2 2 4
Turkiye Halk Bankasi A.S. 3 2 2 2 2 2 3 3
Turkiye Vakiflar Bankasi 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3
TA.O.

Ozel Sermayeli Mevduat Bankalar

Adabank A.S. 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Akbank T.A.S. 3 2 2 2 3 3 3 3 3 2 3
Anadolubank A.S. 4 4 4 4 3 3 3 3 3 3 1
Fibabanka A.$. (Millennium 5 5 5 5 4 4 4 4 4 3 3
Bank)

Sekerbank T.AS. 3 3 3 3 3 3 4 3 3 3 4
Turkish Bank A.S. 1 2 2 2 2 3 3 3 3 4 3
Turk Ekonomi Bankasi A.$. 4 4 3 4 4 4 4 3 3 3 3
Turkiye is Bankasi A S. 2 2 2 3 3 3 3 3 3 3| 4
Yapi ve Kredi Bankasi A.S. 4 4 3 4 4 3 3 3 3 3 4

Yabanci Sermayeli Bankalar
Alternatifbank A.$.
Arap Turk Bankasi A.S.

[&N]
N
N
N
N
N
N
N
N
N
W

€]
[€,]
N
N
N
[\
[
\S)
N
\S)
N

Burgan Bank A.S. (Eurobank | 3 3 4 3 4 4 4 4 4 4
Tekfen)

Citibank A.S. 1 1 1 2 1 1 1 1 1 1 1
Denizbank AS. 4 4 4 3 3 3 3 3 3 3 4
Deutsche Bank A.S. 1 1 1 3 1 3 2 3 2 3 2
HSBC Bank A.S. 4 4 3 3 4 3 3 4 4 3 3
ICBC Turkey Bank A.S. 4 4 4 4 4 3 4 5 5 5 4
(Tekstil Bankasi)

ING Bank A.S. 4 5 5 4 4 4 4 4 4 4 3
QNB Finansbank A.S. 3 3 4 3 4 4 4 4 3 4 4
Turkland Bank A.S. 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
Garanti BBVA (Turkiye 3 2 2 3 3 3 3 3 3 3 3

Garanti Bankasi A.$.)
CAMELS Puan Ortalamasi | 3,13 | 3,17 | 3,04 | 3,13 | 3,04 | 3,04 | 3,04 | 3,13 | 3,08 | 3,04 | 3,08

Kaynak: TBB verilerinden faydalanilarak yazar tarafindan hazirlanmistir.

Tabloya gore 2008-2018 yillarinda kesintisiz faaliyet gosteren mevduat
bankalarinin CAMELS puani ortalamasi butiin yillar igin 3 puanin tizerinde seyir

gostermistir. Bu durumda CAMELS puan degerlendirme sistemine gére, séz
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konusu bankalar risk agisindan kabul edilebilir diizeyde bulunsalar da finansal
performansla ilgili bazi sikintilar yasamaktadirlar ve kriz anlarinda savunmasiz
kalabilirler denilebilir.

Tablo 7 verilerine gore gruplar bazinda degerlendirme yapildiginda, Kamu
Sermayeli Mevduat Bankalari arasinda en iyi performans seyrini, 2018 yilinda 3
puana yiikselmis olsa da, Halk Bankasi géstermektedir denilebilir. Ozel Sermayeli
Mevduat Bankalarinda ise en iyi performans gésteren bankanin Adabank oldugu
ve Anadolu Bank'in da onu takip ettigi séylenebilir. Ancak Sekerbank, Tirkiye is
Bankasi ve Yapi ve Kredi Bankasi'nin 2018 yilinda 4 puana giktiklari, dolayisiyla
ciddi finansal problemlerle karsi karsiya olduklari séylenebilir. Yabanci Sermayeli
Bankalar grubunda ise en iyi performans gosteren bankanin Citibank oldugu,
Arap Turk Bankasi'min onu takip ettigi, en kotii performans gésteren bankanin
da Bank oldugu soylenebilir. Diger taraftan Burgan Bank, QNB Finansbank, ICBC
Turkey Bank'in ¢ok riskli seviyelerde faaliyetlerine devam ettigi sdylenebilir.
Denizbank i¢in de 2018 yilinda ¢ok yiiksek risk seviyelerine yeniden ¢ikmis

oldugu soylenebilir.

Yine tabloya gore bankalar CAMELS performans puanlari tizerinden genel
olarak degerlendirildiginde ise, tiim yillarda 1 puan performansini gésteren
Adabank ve Citibank igin finansal olarak her yénden gii¢li banka olduklari ve
mevduat bankalari arasinda en iyi performansi gosteren bankalar olduklar
soylenebilir. Diger taraftan Bank icin de, tim yillarda géstermis oldugu 5 puan
seyrinden dolayi, biiyiik finansal sorunlarla ve batma riskiyle karsi karsiya oldugu
soylenebilir. Dolayisiyla mevduat bankalari arasinda en kot performansi gésteren
banka Bank'tir denilebilir. Tabloda en dikkat ¢ekici noktalardan biri de iyi bir
performans seyrinde hareket eden Ziraat Bankasi'nin 2018 yilinda 4 puanla ciddi
finansal problemleri olan bir bankaya déntismesidir. Anadolu Bank iginse tam tersi
soylenebilir. Zira 4 puan gibi risk orani yiiksek seviyelerden 2018 yilinda her
yonden giicli bankaya déntismiistir.

Performans dustikligu gésteren bankalar ayri ayri incelendiginde asagidaki

sonuglarla karsilagilmistir;
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Ziraat Bankasi'nin 2018 yilinda likidite problemiyle karsi karsiya kaldigi ve
toplam aktifler igerisinde toplam faaliyet gelirleri oranimin distugi tespit
edilmistir.

Sekerbank T.A.$/nin 2018 yilinda sermaye yeterliligi, yonetim kalitesi, karlihk
ve likidite problemleriyle karsi karsiya kaldigi tespit edilmistir.

s Bankasi'nin 2011 sonrasinda siirekli aktif kalitesi ve likidite problemlerinin
oldugu, 2018 yilinda ise toplam aktifler igerisindeki faaliyet gelirleri oraninin
distiigi tespit edilmistir.

Yapi Kredi Bankasi'nin 2008 yilindan itibaren strekli aktif kalitesi ve likidite
problemleriyle karsi karsiya oldugu, 2017 sonrasinda da piyasa riskine
duyarlihginin arttigi tespit edilmistir.

Burgan Bank'in 2008 yilindan itibaren stirekli karlilik problemiyle karsi karsiya
oldugu, 2012 yilindan sonra yonetim kalitesi ve likidite problemlerinin ortaya
ciktigl, 2013 yilindan sonra ise piyasa riskine duyarliliginin arttigi tespit
edilmistir.

Denizbank'in 2008 yilindan beri aktif kalitesi ve likidite problemlerinin
oldugu, 2018 yilinda ise sermaye yeterliligi problemiyle karsilastigi tespit
edilmistir.

ICBC Turkey Bank'in 2008 yilindan beri yonetim kalitesi, karlilik ve likidite
problemlerinin oldugu, 2016 sonrasinda ise sermaye yeterliligi problemiyle
karsilastig tespit edilmistir.

QNB Finansbank’in aktif kalitesi ve piyasa riskine duyarlilik problemleriyle karsi
karstya oldugu, 2012 sonrasinda likidite problemiyle karsilastig tespit edilmistir.
Turkland Bank’in 2008 yilindan beri yonetim kalitesi, karlilik ve piyasa riskine
duyarhlik problemleriyle karsi karsiya oldugu ve 2018 yilinda sermaye
yeterliligi ve likidite problemleriyle karsilastigi tespit edilmistir.

Garanti Bankasi'nin ise, 2008 yilindan beri aktif kalitesi problemleriyle karsi karsiya
oldugu ve 2013 sonrasinda ise likidite problemiyle karsilastigi tespit edilmistir.

4. Sonug ve Oneriler

Bu calisma, CAMELS performans analizi ve derecelendirme yontemini

kullanarak, Tirkiye'de 2008-2018 yillarinda siirekli faaliyet gésteren mevduat
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bankalarinin Amerika'da faaliyet gosteren ticari bankalarla performans
karsilagtirmasini yapmayi ve ardindan, daha genis kapsamli finansal oranlarla,
mevduat bankalari bazinda performans analizi yapmayi ve performansi iyi
olmayan bankalarda buna sebep olan sorunlarin tespit edilmesini ve gesitli
onerilerde bulunulmasini amaglamaktadir. Bu kapsamda, 2008-2018 yillarinda
Turkiye'de kesintisiz faaliyet gésteren 24 mevduat bankasinin Tiirkiye Bankalar
Birligi tarafindan yayilanan finansal oranlari ile yine ayni yillarda Amerika'da
faaliyet gosteren ticari bankalarin FDIC (Federal Deposit Insurance Corporation)

tarafindan yayinlanan finansal oranlari kullanilarak analiz gergeklestirilmistir.

Amerika ticari bankalari ile yapilan performans analizi kargilastirmasi sonucuna
gore; Amerikan bankalarinin genel olarak 1-2 puanlk CAMELS puaniyla giicli
finansal performans gosterdigi, buna karsin Tiirkiye mevduat bankalarimin genel
olarak 3 puanlik CAMELS puaniyla kabul edilebilir sinirlar dahilinde olsa da
performansla ilgili sorunlar yasadigi ve olasi soklara karsi yeterince savunma
gelistiremeyecegi dustinilmektedir. Zira CAMELS bilesenleri bazinda inceleme
yapildiginda, Tiirkiye bankalarinin yiiksek oranlarda kredi verdigi ve kredilerin
geri dontisiimii konusunda yetersiz kaldig), faaliyet giderlerinin toplam kredi ve
alacaklarma oraninin yiiksek oldugu, giderlerin 6zellikle 2018 yilinda yiiksek oranli
risk seviyelerine yiikseldigi, likidite agisindan ¢ok yiiksek seviyede riskler
barindirdigi ve bu risk diizeyini stirdiirdiigi tespit edilmistir.

Tiirkiye mevduat bankalar igin CAMELS endeks degerleri tizerinden yapilan
performans karsilastirmasinda ise bankalarin genel olarak, Amerika bankalari ile
karsilastirmada oldugu gibi, risk agisindan kabul edilebilir durumda bulunsalar da
finansal performansla ilgili bazi sikintilar yasadigi ve kriz anlarinda savunmasiz

kalabilecekleri sonucuna ulagiimistir.

Bankalar gruplar bazinda degerlendirildiginde, kamu sermayeli bankalar
arasinda en iyi performans gostergesinin Halk Bankasi'nda oldugu, Ziraat
Bankasi'nin ise 2018 yilinda performans diisiikliigii kaydettigi goriilmiistiir. Ozel
sermayeli bankalar arasinda en iyi performans géstergesinin Adabank’ta oldugu,
Sekerbank, Tiirkiye Is Bankasi ve Yapi Kredi Bankasi'nin da 2018 yilinda performans
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dustikligi kaydettigi tespit edilmistir. Yabanci sermayeli bankalar arasinda ise, en
iyi performans géstergesinin Citibank'da oldugu, Burgan Bank, QNB Finansbank,
ICBC Turkey Bank'in ¢ok riskli seviyelerde faaliyetlerine devam ettigi, Denizbank'in
ise 2018 yilinda gok yiiksek risk seviyelerine yeniden ciktigi tespit edilmistir.

Risk diizeyi yiiksek olan bankalar ayri ayri incelendiginde ise, s6z konusu
bankalarin genel olarak likidite problemleriyle karsi karsiya oldugu, toplam aktifler
icerisindeki faaliyet gelirleri oranlarimi dustirdiikleri, toplam kredi ve alacaklarinin

yukseldigi ve takipteki kredilerin ise artis gosterdigi sonucuna ulagilmstir.

Calismada hem Amerikan bankalariyla yapilan performans karsilastirmas:
sonucunda hem de sadece Tiirk bankalar igin yapilan performans analizi
sonucunda hemen hemen ayni sonuglara ulasilmistir. Bu nedenle Tiirkiye'de
faaliyet gosteren mevduat bankalarina éncelikle kredi ve alacaklar konusunda
temkinli olmalari 6nerilmektedir. Zira kredilerin geri déniisii uygun seviyelerde
olursa likidite problemlerinin de yonetim kalitesi problemlerinin de azaltilacag:

distinilmektedir.

Bu calismanin cesitli kisitlari bulunmaktadir. Arastirmanin sadece mevduat
bankalarini kapsamasi ve uluslararasi karsilastirmanin ise sadece Amerika'da
faaliyet gosteren ticari bankalarla yapilmasi 6nemli bir kisittir. Ayrica aragtirmaya
konu olan verilerin belirli bir doneme ait olmasi da diger bir kisit olarak kabul
edilebilir. ileride yapilacak calismalarda bankacilik sektériintin biitiiniinii
kapsamasi ve uluslararasi karsilastirmanin daha fazla tlke ile yapilmasi bu calismanin
test edilebilirligi agisindan 6nemli olacaktir. Calismanin bu yéniiyle literatiiriin
gelismesine ve derinlesmesine katki sunmasi ve ayrica profesyonel uygulayicilara

yardimci olmasi beklenmektedir.
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EKLER

EK-1

SYR

OZTA

OZDVA

NBPOZ

OZMEK

A

FVTA

TKTA

DVA

TKTKA

TKAM

TUKTKA

M

PGTA

PGDFG

TFGTA

DFGTA

FDGDFG

E

ROA

ROE

VOKTA

DKZS

L

LATA

LAKVYK

TPLATA

YPLAYP

S

AKTA

NFGTA

TPATA

TPYTY

YPAYPP

TPMTM

TMTA

TPKTK

FDGTA

2008

0,201
0,071
0,055
0,003
0,085

0,560
0,295
0,020
0,020
0,368
0,431

0,009
0,531
0,048
0,017
0,512

0,023
0,293
0,026
0,854

0,219
0,307
0,119
0,615

0,000
0,037
0,838
0,838
1,001
0,803
0,803
0,960
0,008

2009

0,232
0,083
0,069
-0,004
0,102

0,570
0,295
0,019
0,023
0,373
0,456

0,009
0,552
0,056
0,015
0,462

0,031
0,396
0,035
1,404

0,327
0,443
0,231
0,621

0,000
0,046
0,845
0,844
0,997
0,807
0,791
0,944
0,007

2010

0,192
0,089
0,077

0,132
0,100

0,505
0,380
0,016
0,015
0,457
0,406

0,009
0,549
0,045
0,015
0,670

0,027
0,312
0,030
1,485

0,363
0,496
0,290
0,477

0,001
0,035
0,860
0,847
0,915
0,822
0,832
0,905
0,010

2011

0,156
0,082
0,069
-0,088
0,092

0,440
0,445
0,017
0,012
0,632
0,425

0,009
0,501
0,039
0,016
0,369

0,013
0,158
0,017
0,840

0,335
0,446
0,251
0,494

0,003
0,031
0,837
0,829
0,957
0,789
0,704
0,901
0,006

Ziraat Bankasi Rasyolari
2012 2013 2014

0,190 0,132 0,182
0,105 0,089 0,115
0,088 0,072 0,085
-0,077 | -0,145 | -0,066
0,123 0,101 0,136

0,402 0,303 0,261
0,439 0,535 0,573
0,025 0,024 0,038
0,029 0,022 0,019
0,600 0,783 0,926
0,404 0,336 0,297

0,009 0,009 0,008
0,481 0,482 0,445
0,050 0,048 0,043
0,017 0,018 0,017
0,434 0582 0,515

0,016 0,018 0,018
0,175 0,187 0,173
0,022 0,021 0,021
1,060 1,332 1,620

0,374 0,367 0,351
0,570 0,573 0,581
0,242 0,215 0,199
0,597 0,511 0,472

0,019 0,041 0,059
0,037 0,034 0,032
0,792 0,716 0,694
0,780 0,703 0,678
0,946 0,954 0,952
0,776 0,710 0,702
0,730 0,683 0,619
0,89 0,814 0,778
0,008 0,010 0,009

2015

0,151
0,104
0,075
-0,026
0,121

0,214
0,617
0,037
0,017
1,002
0,269

0,007
0,397
0,044
0,017
0,516

0,019
0,172
0,022
1,032

0,316
0,512
0,157
0,462

0,065
0,032
0,665
0,656
0,976
0,647
0,616
0,755
0,009

2016

0,145
0,107
0,077
0,263
0,125

0,193
0,650
0,041
0,018
1,043
0,269

0,006
0,431
0,048
0,015
0,616

0,020
0,188
0,024
1,289

0,289
0,461
0,149
0,445

0,064
0,033
0,659
0,684
1,080
0,672
0,623
0,726
0,009

2017

0,152
0,108
0,081
-0,198
0,127

0,166
0,687
0,038
0,016
1,120
0,280

0,006
0,384
0,046
0,015
0,472

0,020
0,186
0,024
1,418

0,260
0,421
0,120
0,386

0,067
0,036
0,665
0,637
0,923
0,608
0,613
0,744
0,007

2018

0,148
0,107
0,080
-0,340
0,126

0,267
0,691
0,027
0,020
1,120
0,245

0,005
0,369
0,036
0,014
0,109

0,016
0,152
0,019
1,305

0,086
0,140
0,011
0,186

0,064
0,032
0,627
0,594
0,920
0,538
0,616
0,679
0,001

Kaynak: TBB verilerinden faydalanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

istanbul iktisat Dergisi - Istanbul Journal of Economics 70, 2020/2, s. 303-338

337



Turkiye Mevduat Bankalarinin Finansal Performans Analizi: Amerika Ticari Bankalariyla Karsilastirmali Bir Bakis

EK-2

Referans Degerleri
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

C
SYR 0,198 0,215 0,194 0,175 0,191 0,159 0,167 0,157 0,164 0,169 0,191
OZTA 0,148 0,149 0,138 0,122 0,144 0,117 0,119 0,113 0,110 0,114 0,115
OZDVA 0,105 0,110 0,105 0,094 0,113 0,090 0,090 0,082 0,080 0,082 0,084
NBPOZ | -0,150 @ -0,296 = -0,348 | -0,287 @ -0,273 = -0,386 @ -0,459 = -0,466 = -0,244 & -0,662 = -0,438
OZMEK | 0,225 0,204 0,173 0,150 0,190 0,143 0,146 0,138 0,135 0,140 0,147
A
FVTA 0,246 0,285 0,222 0,196 0,164 0,150 0,124 0,125 0,133 0,123 0,363
TKTA 0,517 0,504 0,542 0,555 0,584 0,600 0,624 0,637 0,626 0,646 0,584
DVA 0,059 0,065 0,053 0,044 0,046 0,041 0,045 0,048 0,049 0,050 0,031
TKTKA 0,036 0,059 0,043 0,032 0,033 0,030 0,031 0,034 0,035 0,034 0,049
TKAM 0,848 0,797 0,876 0,934 0,956 1,030 1,056 1,109 1,061 1,104 0,954
TUKTKA | 0,251 0,262 0,253 0,237 0,240 0,211 0,193 0,171 0,163 0,154 0,143
M
PGTA 0,020 0,019 0,017 0,015 0,016 0,013 0,013 0,012 0,012 0,011 0,012
PGDFG 0,489 0,491 0,464 0,479 0,468 0,464 0,457 0,439 0,444 0,452 0,442
TFGTA 0,070 0,078 0,062 0,051 0,062 0,050 0,051 0,048 0,050 0,048 0,048
DFGTA 0,040 0,038 0,038 0,030 0,033 0,028 0,028 0,027 0,026 0,024 0,026
FDGDFG | 0,464 0,552 0,570 0,540 0,520 0,486 0,460 0,399 0,526 0,353 0,939
E
ROA 0,017 0,019 0,016 0,012 0,014 0,010 0,012 0,011 0,012 0,014 0,016
ROE 0,124 0,148 0,117 0,099 0,120 0,091 0,102 0,084 0,100 0,117 0,125
VOKTA 0,019 0,022 0,018 0,013 0,018 0,011 0,014 0,012 0,014 0,016 0,019
DKZS 0,285 0,434 0,392 0,312 0,471 0,422 0,451 0,396 0,511 0,662 0,684
L
LATA 0,311 0,349 0,343 0,352 0,336 0,322 0,306 0,294 0,306 0,282 0,217
LAKVYK | 0,562 0,572 0,552 0,590 0,620 0,596 0,626 0,599 0,557 0,517 0,448
TPLATA | 0,186 0,242 0,260 0,229 0,207 0,167 0,156 0,119 0,121 0,115 0,064
YPLAYP | 0,341 0,307 0,255 0,325 0,368 0,379 0,346 0,363 0,388 0,349 0,303
S
AKTA 0,128 0,109 0,117 0,112 0,097 0,118 0,113 0,132 0,113 0,124 0,097
NFGTA 0,042 0,043 0,037 0,034 0,039 0,031 0,033 0,030 0,028 0,034 0,032
TPATA 0,730 0,768 0,783 0,731 0,739 0,688 0,681 0,626 0,615 0,634 0,583
TPYTY 0,622 0,656 0,667 0,653 0,655 0,597 0,581 0,528 0,543 0,517 0,512
YPAYPP | 0,765 0,717 0,712 0,817 0,776 0,783 0,772 0,799 0,844 0,778 0,863
TPMTM 0,581 0,584 0,642 0,646 0,655 0,615 0,599 0,551 0,554 0,505 0,481
TMTA 0,602 0,614 0,619 0,601 0,610 0,586 0,592 0,576 0,596 0,591 0,620
TPKTK 0,769 0,765 0,754 0,728 0,773 0,723 0,723 0,688 0,682 0,700 0,612
FDGTA 0,016 0,019 0,020 0,014 0,015 0,012 0,012 0,010 0,013 0,007 0,011
Kaynak: TBB verilerinden faydalanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.
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ABSTRACT

Despite the fundamental role of human-induced forces in global
environment having changed, knowledge about the specific
factors that cause these impacts is limited and uncertainties
remain. In this respect, the ecological footprint emerges as a
concept used to emphasize both the apparent unsustainability of
current practices and the inequalities in resource consumption
among countries. The ecological footprint provides a method
for measuring how much land can support the consumption
of natural resources and provides a precise measure of human
impact on the world. In recent years, sustainable development
and biological capacity debate has mainly revolved around
factors affecting the ecological footprint and approaches to
improving environmental quality. Therefore, it is important to
determine which factors affect the global ecological footprint.
For this aim, a cross-section analysis was carried out with the
quantile regression approach applied within the framework of the
STIRPAT model structure for 154 countries that were allocated
according to their income levels in 2016, taking into account
current data. According to the quantile regression findings, the
coefficients of the welfare and financial development index are
positive and statistically significant. It has been concluded that
the population decreases the amount of ecological footprint
per person, thus, increasing the total ecological footprint. In
addition, it has been determined that the density of the service
sector negatively affects the ecological footprint.
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Estimation of the Global-Scale Ecological Footprint within the Framework of STIRPAT Models

etkenler hakkindaki bilgi sinirlidir ve belirsizlikler
devam etmektedir. Bu baglamda, ekolojik ayak
izi hem mevcut uygulamalarin gorunurdeki
surdurilemezligini hem de Ulkeler arasinda kaynak
tuketimindeki esitsizlikleri vurgulamak igin kullanilan
bir kavram olarak ortaya ¢cikmaktadir. Ekolojik ayak
izi, ne kadar arazinin dogal kaynaklarin tuketimini
destekleyebilecedini dlgmek icin bir yontem
saglar ve insanin dunya Uzerindeki etkisini agik bir
bigimde ortaya koyan bir dlgu saglamaktadir. Son
yillarda surdurulebilir kalkinma ve biyolojik kapasite
tartismalari, esas olarak ekolojik ayak izini etkileyen
faktorler ve cevresel kaliteyi iyilestirme yaklasimlari
etrafinda dénmektedir. Bu nedenle, kuresel
ekolojik ayak izini etkileyen faktorlerin belirlenmesi

onemlidir. Buamacgla 2016 yilinda gelir duzeylerine
gore tahsis edilen 154 ulke icin STIRPAT model
yapisi cercevesinde uygulanan kantil regresyon
yaklasimi ile guncel veriler dikkate alinarak yatay
kesit analizi yapilmistir. Kantil regresyon bulgularina
gore; refah ve mali gelisme endeksinin katsayilari
pozitiftir ve istatistiksel olarak anlamulidir. NUfusun
kisi basina dusen ekolojik ayak izi miktarini azalttig,
béylece toplam ekolojik ayak izini artirdigi sonucuna
varilmistir. Ayrica hizmet sektértintin yogunlugunun
ekolojik ayak izini olumsuz etkiledigi tespit edilmistir.

Anahtar kelimeler: Ekolojik ayak izi, STIRPAT model,
Kantil regresyon
JEL Siniflamasi: CO1, C13, Q51
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1. Introduction

In recent years, it has become more apparent that people have changed the
global environment significantly. People have changed the atmosphere’s chemical
structure via the emmission of substances such as carbon dioxide and greenhouse
gases such as methane that make the ozone layer thinner. Consequently, the
extinction of species has accelerated (York, Rosa, & Dietz, 20033, p. 352).
Concerns regarding the sustainability of current economic and social implications
are increasing despite important improvements in ecologic efficiency like
producing for each dollar economic output with less amount of input and
pollution output in last decades (Hayden & Shandra, 2009, p. 575). Sustainable
development has become an important subject since the World Summit in Rio in
the year 1992 and various models, methodologies and indicators have been
presented to quantify sustainable development. One of the indicators, ecological
footprint (EF) is calculated by Wackernagel and Rees (1996) and has drawn much
attention and widely used (Jia, Deng, Duan, & Zhao, 2009, p. 2819).

The ecological footprint is a concept of a comprehensive measure for a
population’s natural resource demand that can be stated with a single unit as area
of abundant land in hectares. (Hayden & Shandra, 2009, p. 584). This concept is
an ecological economic development initiative based on biophysics that
converges reality better than many economic models and it clearly highlights the
human impact on the globe. The ecological footprint is a measure that helps to
forecast ecological assets needed to absorb especially carbon emission wastes
and to produce the natural resources (including plant-based food and fiber
products, animal husbandry and fishery, forestry, and urban infrastructure) a
nation consumes (“world Footprint Network”, n.d.). The ecological footprint area
tracks the demand of humans from nature and this demand is composed of six
area types. These six area types are: production of animal products and grazing
land to raise farm animals, forestry areas for wood production, sea areas for
fishery, land for housing and infrastructure, forestry area needed to absorb the
carbon dioxide emissions caused by energy consumption (“World Wide Fund for
Nature-Deutschland’, 2016, p. 20). In general, the higher the ecological footprint
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in a country with a specific population, the more the environmental problems the

region will have and the higher the harm done to the environment.

The regeneration capability of ecosystems is called biological capacity.
Ecological Footprint and biological capacity provide an experimental measure
that indicates whether humans will continue to live in the world and shows how
this relationship changes over time. Biological capacity has increased by roughly
27% in the last fifty years with the changes and the technological advancements to
inland applications. However, in the meantime, the ecological footprint has
increased by approximately 190% with fast population growth and consumption
(Grooten & Almond, 2018, p. 28-30). The movement of global ecological
footprint is depicted below in Figure 1:

Figure 1. Global Ecological Footprint
3 ‘

0
1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020

Source: (https://www.footprintnetwork.org/our-work/ecological-footprint/).

Ecological deficit arises when a population’s ecological footprint exceeds the
regions biological capacity. This could mean that demand of humans both for
products in the sea and on land exceeds the quantity that the region’s ecosystem
can renew. Consequently, sustainability can not be achieved as it is impossible to
close the global scale ecological deficit and environmental problems arise such as

over usage of the environment (“Global Footprint Network”, n.d.).

Vast economic models rarely consider resource constraints. Substantial changes
are required both in production and consumption to generate a more sustainable

system (Grooten & Almond, 2018, p. 29). In recent years, a consensus started to
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form about the fundamental causes of human-led environmental deterioration.
Generally, welfare (GDP) and population are perceived as the main locomotives
of environmental problems and the number of studies supporting this argument
is increasing (York et al., 2003c; Jia et al.,, 2009).

Despite the consensus that humans are changing the global environment in terms of
climate change, green gas emissions, emissions of substances that make the ozone layer
thinner, extinction of species and ecological openness significantly, the uncertainty about
specific elements that cause these effects prevails. The ecological footprint provides a
fruitful computation for the analysis of human activities and environmental impact. This
study aims to analyze the effects of human activities in a global scale over the environment
viaa STIRPAT model framework. The following parts of the study are as follows; STIRPAT
model, followed by a comprehensive literature review, data and methodology is

introduced, and findings and recommendations are finally discussed.
2. The STIRPAT Model

In most of the recent economic or scientific research studies, the development of
population, welfare and technology has been assessed with the environmental effect.
From this aspect, Ehrlich and Holdren (1971) are among the pioneers who aim to
explain the dynamics of environmental effect, population and welfare of the people.
The formula of this so called relation was initially identified as IPAT. The research
results have provided evidence that the population has adverse effects on the
environment and welfare is becoming a fundamental driving force for CO, emission.
In addition to this, Dietz and Rosa (1997) have stated that people’s activities do also
affect the environment. From this respect, the activities of people are divided into
three main powers; Population (P), Welfare (A) and technology that defines

production standards (T). The above mentioned model is stated here below:
I=PXAXT

But this model ignores the non-linear relations among variables, and it is

evaluated as a simple statistical structure for complex structures. Thus, the model
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is generalized mathematically (Wang, Zhao, Zheng, & Hu, 2017, p. 3).
Generalization of the model done by Dietz and Rosa (1997) as a stochastic
regression overpopulation, welfare and technology and experimental hypothesis

testing is allowed in the model. The expanded model is as follows:

I; = aPP AT,

a constant term, S, y, & parameters to be forecasted and ¢ is the error term. A,
represents welfare and is measured with GDP. P represents population and T
represents technological variables such as production industry and energy
efficiency. These variables vary depending on the country under study. When

natural logarithms are taken on both sides of the equation, the model is stated as:

Inl; = ag + BIn(P;) + yIn(4;) + 6 In(T;) + y;
Ina =«

Ing; =

Various variables are used to represent technology in the literature. The scale
and structure can differentiate population factors. The annual population meas
and urbanization rate is frequently used to serve for this purpose. Thus, while the
STIRPAT model structure analyzes the effects of independent variables on the
environment, it also provides opportunities for different analysis by expanding
the model as the model's mathematical structure provides an edge and technology

variable is not constant.
3. Literature Review

There are numerous studies aiming to determine the ecological footprint,
which is the measure of human influence on the environment, and it provides an
opportunity for the measurement and management of the usage of economic
resources; individual lifestyles; the discovery of sustainability for nations. The

relevant literature is presented here below.
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York et al. (2003a) have examined the relation between CO, emission and energy
footprint with samples representing more than 97% of the world population and
economic output within a STIRPAT model framework. Dependent variables are the
CO, emission arising from the fossil fuel burn and cement production in the year 1996
and the energy footprint in terms of hectares for 1999. The data set consists of 146
samples of data for 1999 for CO, emission analysis and 138 samples of data for
energy footprint analysis for countries that have available data. Independent variables
are determined as GDP per capita, urbanization rate, population density in rural areas
and share of industrial sector in GDP for different models proposed. As a result of the
analysis, only urbanization rate is found to be insignificant and the remaining
independent variables are found to be positively effective on both CO, emmission
and energy footprint and they are statistically significant.

York et al. (2003b) used the STIRPAT model with cross-section data for the year
1991 for 137 countries. The study aimed to provide evidence for the influence of
urbanization rate, GDP, share of industrial sector in GDP and other factors on CO,,
CH,4 emissions and their compound GWP. To control the climate effect, a puppet
variable indicating whether the country belongs to a tropical region is included. It
has been found via OLS regression that population and urbanization are significantly
effective on CH, emission. The results also show that the squared values of GDP and
urbanization variables are insignificant and contradict the expectations of the
Environmental Kuznets Hypothesis. As in the CH, and CO, analyses, total population

is found to have an important effect on emmissions.

Rosa, York, and Dietz (2004) used six different environmental indicators for 142
countries for their cross-sectional analysis. Carbon dioxide (CO,), methane (CH,)
emissions, substances that make the ozone layer thinner due to their effects on the
atmospheric systems (ODS) and ecological footprint is among them. Findings for
the year 1998 do not support Environmental Kuznets Hypothesis; however, it is

stated that population is the most effective variable on environmental indicators.

Hayden and Shandra (2009) also studied the determinants of ecological
footprint variable via a cross-sectional analysis for the year 2000. The sample was
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formed out of 45 countries, 19 of which are classified as high income; 22 of which,
middle income and 4 are classified as low income countries. GDP per capita,
annual working hours, output level per working hour, foreign trade, total
population, urbanization and employment levels are found to have a positive
effect on ecological footprint. Military expenditures and size of the services sector
are found to be both statistically insignificant and a negative effect on ecological

footprint.

Jia et al. (2009) used the partial least squares (PLS) method in order to
determine the fundamental driving forces of ecological footprint for the Henan
region of China for the period 1983-2006. According to the STIRPAT model,
factors affecting ecological footprint are determined as the human population,
GDP per capita, share of sectors other than the service sector in GDP, the square
of GDP per capita, and the urbanization rate. Results indicate that the most
influential factors are found to be population, GDP and share of sectors other
than service sector in GDP. As a side note, coefficient of urbanization is found to

be negative.

Dietz, Rosa, and York (2007) limited their sample to countries that have a
population higher than one million so that smaller countries do not dominate the
sample. Their cross-sectional data analysis for the year 2001 is as follows: size of
population and welfare are the main driving forces of environmental factors,
however, other pervasively accepted factors such as urbanization, economic
structure and age distribution are found to have negligible effects. It has been
also tested for the Environmental Kuznets Curve and contrary to the expectations
of the hypothesis, it is stated that increasing welfare does not lead to better

environmental factors.

Tang, Zhong, and Liu (2011) have investigated the factors affecting the
ecological footprint in the Sichuan Province, China, using the Ridge regression
method for 14 years between 1995 and 2008. For the STIRPAT model, the driving
forces of the ecological footprint are population size, GDP per capita, GDP per

capita in quadratic form, and the percentage of GDP from industry as the
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urbanization rate. The results show that the population is the main driver of
ecological footprint change in Sichuan province, while urbanization and
industrialization are also positively associated with the ecological footprint.

Bello, Solarin, and Yen (2018) investigated the determinatives of four different
environmental degradation variables including ecological footprint, carbon
footprint, water footprint and CO, emission in the period of 1971-2016. GDP,
GDP square, urbanization rate and renewable energy are determined as

independent variables.

The VECM-based Granger causality test was used to explore the ARDL
boundary test approach and direction to investigate the long-term relationships
between these variables. The results showed evidence of an inverse U-shaped
relationship between environmental degradation and real GDP. Evidence has also
been found of a bi-directional causal relationship between real GDP and all
environmental indices, and between urbanization and water footprint and carbon

footprint per capita.

Basoglu (2018) examined determining ecological footprint for the period
1971-2014 within the framework STIRPAT models for Turkey by the ARDL
bounds testing method. GDP, total population, energy consumption, the share of
industry and service sector in GDP and human capital index are selected as
independent variables. As a result of the analysis, it was concluded that variables
other than human capital index positively affect the ecological footprint when
considered in terms of both long and short-term effects. It was also determined
that the variable affecting the ecological footprint the most between these

periods was energy consumption.
4. Data Set

The article investigates the determinatives of the ecological footprint in 2016,
with the STIRPAT model in the framework of cross-sectional analysis, for a total of
154 countries, including 22 low, 41 upper-middle, 40 lower-middle, and 51 high-

income groups. The dependent variable is chosen as the ecological footprint (I)
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per person in 2016, which is widely used in social sciences, an indicator of
environmental impacts. To measure the welfare levels of countries (GDP), per
capita gross domestic product (A) is included in the model. The total population
size (POP) is included in the analysis to control the impact of population size.
Service intensity indicator (SVR) was added to the model to measure the impact

of service sector activity (T) on the environment as a percentage of GDP.

A negative relationship will be consistent with the hypotheses that emphasize
improved modernization and change towards cleaner production patterns. In the
economic model, it is assumed that a shift away from mining industries and
manufacturing and towards services (e.g. banking, healthcare, information
processing) can reduce environmental impact (Dietz et al., 2007). Finally, (FDI)
financial development index was added to the model as a technology (T) variable
in the STIRPAT models approach. The explanations about the data set in the

study are as follows:

Table 1: Data Set

Variable Description Source

EF Ecological Footprint, Per Capita Penn World Table
GDP GDP Per Capita (Constant 2010, S) WDI

POP Population, Total WDI

FDI Financial Development Index IMF

SRV Services, value added (% of GDP) WDI
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4.1. Methodology: Quantile Regression

The success of a statistical method is related to the possibility of realistically
testing the properties of the data. It is essential to have efficient methods and
algorithms that can calculate different realistic solutions for such purposes.
Accordingly, standard linear regression procedures show how the expected value
of the dependent variable reacts to a change in an explanatory variable. It
produces effective results depending on the provision of certain assumptions. For
instance, income distributions are rarely normal. Observed on a firm basis, the
distribution of annual remuneration for the chairman of the board tends to
increase with firm size as an indicator of varying variance. Flexibility is provided to
these assumptions by quantile regression. The quantile regression approach
includes predicted changes for the entire distribution of the dependent variable.
In other words, it allows the separate effects of the explanatory variable on
different points of the dependent variable distribution (McMillen, 2013, p. 1). Itis
not the only area where it demonstrates its power in facing the variance problem
that changes depending on the first applications. Due to its non-parametric
nature, it is also a valid alternative in analyzing data characterized by different
error distribution types (Davino, Furno, & Vitocco, 2014, p. 22). Thus, the
approach differs from traditional regression models thanks to its emphasis on
distributions. Therefore, it is more suitable for analyzing the changes in the

distribution of the dependent variable.

On the other hand, while the assumption of homogeneity for error term variance
is in question in classical linear regression analysis, variability is allowed in quantile
regression, and it does not contain an assumption for variance structure. Besides, in
the presence of extreme values in the analyzed data set, it provides an advantage to
take these values into account and give more effective results instead of excluding
them from observation. While extreme values cannot be detected in linear
regression analysis, regression lines in different quantities can observe extreme
values (Camurlu and Erilli, 2019, p. 18).
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Quantile regression model;
Yi=xiBs + e

x; denotes the vector k+1 dimensional argument.

It expresses the linear regression between the independent variables and the
9. th quantile of the conditional distribution of the dependent variable. B4 is the
parameter vector of the 9 quantile regression. In quantile regression, separate
effects of the explanatory variable on different points of the dependent variable
distribution are allowed. Therefore, the results obtained according to the
estimated quantiles vary. The quantile level is usually denoted by T, and while X is
data, the conditionaliquantile of Q; (Y|X). Quantile level 1 is the probability
expression in the form of Pr(Y < Q, (Y|X)|X). The entire conditional distribution
can be defined with a selected T quantile level in the range of (0,1) and in practice,
usually 0.25, 0.50 and 0.75 quantile values are analyzed. The choice of the most
suitable quantile depends on the data and the larger the data set, the more detail
can be captured in the conditional distribution. The main features of quantile

regression compared to classical linear regression are as follows:

Table 2: Comparison of Linear Regression and Quantile Regression

Linear Regression Quantile Regression

Estimates the conditional mean E (Y | X). The conditional quantile Q,(Y|X) predicts.
Valid when N is small Sufficient data is needed

Normality assumption Distribution is agnostic

Sensitive to extremes value Resistant to extreme values.

Ease of calculation Density of calculation

For the standard linear regression model:

E() =Bo + frxin + - + BpXip
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i=1,2,...n and f; parameters j=1,2,...p are based on least squares minimization.

p 2

n
min B — X B
Bo.B1,-Pp iZl(yl Bo Z ij ﬂ])

=1
On the other hand, for the quantile regression model,

Q: (V)= Bo() + B1(Dxiy + -+ + Bp(Dxyp
i=1,2,....n for the By(T) parameters minimization ;

i 2
Bo (D) B?&.l)n By (D) Z?:l p‘t(yi - ﬁO (T) - Z?zl xijﬁj (T))
PR p

pr(r) = tmax(r,0) + (1 — t)max (—r,0)

p+(r), is called the control function. In addition, for each quantile level T, the
solution of the minimization problem gives a different set of regression

coefficients.
5. Experimental Study

The article examines the determinatives of the ecological footprint variable,
which is an environmental indicator, within the framework of the STIRPAT model.
Firstly, the classical regression model estimation is given within the framework of the
STIRPAT model. Since the Financial Development Index and the share of the services
sector in GDP are fractional, the natural logarithm of the other variables is also taken
to eliminate the scale difference. The general STIRPAT model, in which the

mathematical form is made logarithmic, adapted to the study is expressed as follows:

LNEF; = ¢ + ByFD; + B,LNGDP; + B3SVR; + B,LNPOP; + ¢

The results obtained from the classical regression for ecological footprint

estimation are as follows:
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Table 3: Descriptive Statistics

LNEF FD LNGDP LNPOP SVR
Observation 154 154 154 154 154
Average 0.938 0.340 8.625 16.107 54.649
Std.Dev. 0.707 0.230 1491 1.769 11.539
Min. -0.701 0.046 5.393 11457 14.747
Max. 2.668 0.964 11.610 21.044 78.830

Table 4: Ecological Footprint Estimation Results within the framework of STIRPAT

Models: Classical Regression

Independent Variable Model 1
FD 0.433*
[1.68]
LNGDP 0.397%**
[10.48]
SVR -0.008**
[-2.60]
LNPOP -0.064***
[-3.29]
Constant -1.129**
[-2.19]
F F(4,149)=138.20***
R? 0.78

Note: *, **, *** denote 10%, 5% and 1% significance level respectively. [ ] shows t values.

Whether the error terms are normally distributed, specification error and
heteroskedasticity should be tested. If the error terms are not distributed normally
and this information is not taken into account, we can produce misleading results.
The results of Jarque-Bera (1981) for normality test, Ramsey Reset (1969) for
specification error and Bresuch-Pagan (1979) test results for heteroskedasticity

are as follows:

Table 5: Hypothesis Tests Results

Test Test Results
Jarque-Bera Chi2(2) = 0.545
(1.212)
Ramsey Reset F(3,146) =1.35
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(0.259)
Breusch- Pagan Chi2(1) =0.54
(04637)
VIF 3.30

Note: Numbers in brackets are probability values.

According to the test results, normality assumption is provided. There is no
defining error, there is no multicollinearity between variables, and there is no
endogeneity problem with heteroskedasticity in the model. Except for this, the
existence of extreme values in the model has been detected. If estimations are
made without taking these values into account, the assumptions are broken in
classical linear regression estimation. Thus, the use of robust estimation methods,
that provide parameter-resistant and stable parameter estimates, provide
insensitivity to deviations. Quantile regression is used in the analysis, which is one
of the robust estimation methods and provides more detailed information as
each quantile level is examined about the data set. Quantile regression is a robust
method used against extreme values. Thanks to this method, information about
the entire conditional distribution can be obtained. Accordingly, the quantile

regression estimation results are as follows:

Table 6: Quantile Regression Results

Variables Model 2 (t=0.25) Model 3 (t=0.50) Model 4 (t=0.75)
FD 0.793** 0.216 0.047
[2.27] [0.66] [0.16]
LNGDP 0.335%** 0.412%** 0.502***
[6.52] [8.51] [11.37]
SVR -0.008* -0.013** -0.018%***
[-1.94] [-3.04] [-4.77]
LNPOP -0.070** -0.069** -0.110%**
[-2.65] [-2.81] [-4.86]
Constant -0.844 -0.844 -0.383
[-1.21] [-1.28] [-0.64]
Pseudo R? 0.57 0.58 0.55
Number of Observations 154 154 154

Note: *, ** *** denote 10%, 5% and 1% significance level respectively. [ | shows t values.

According to the quantile regression results, it was determined that the
ecological footprint variable is affected by the variables of national income per

capita and the total population for the examined 0.25, 0.50 and 0.75 quantiles. It
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has been determined that as the level of quantile increases, the effect of variables
on the ecological footprint increases. The total population has a negative, it has
been found that it increases the total ecological footprint while decreasing the
area of ecological footprint per person. Thus, it is concluded that prosperity and
population are the main driving forces affecting the ecological footprint. The
density of the service sector was found to be negative and statistically significant
for all quantiles. This result is consistent with the expectation that it will reduce the
ecological footprint. It is concluded that when the share of the service sector in
the GDP increases, the per capita ecological footprint area decreases. The financial
development index has a significant effect on only 0.25 quantities and positively
affects the ecological footprint. It was concluded that the financial development
index affects only the ecological footprint with a low quantile value and increases

the ecological footprint.
6. Conclusion

The quantitative analysis of the factors that trigger environmental problems within
the framework of sustainable development is a subject of interest. Although there is
scientific consensus about the root causes of environmental impacts on a global scale,
uncertainties remain concerning the exact relationships. Therefore, the ecological
footprint variable has been taken into account to analyze the impact of human
activities on the environment. Accordingly, in this study, a cross-section data of 154
countries and the factors affecting the ecological footprint within the framework of
the STIRPAT model were analyzed using quantile regression. When the analysis results
were evaluated within the framework of the STIRPAT model, it is determined that
population and welfare variables were factors that increase the ecological footprint. It

is seen that these variables are statistically significant in all models.

On the other hand, it is found that the financial development index, which is
one of the leading concepts for the economic development of countries, increases
the ecological footprint. These positive findings on the welfare and financial
development index and the environmental indicator may raise concerns about

the unsustainability of current social and economic practices. Service intensity has
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a negative impact on the ecological footprint. This result can be interpreted as an
indicator that the share of the heavy industry and manufacturing sector has shifted
to the service sector such as banking, health sector and technology in recent years
(Dietz et al.,, 2007). It is concluded that each person has an impact on the
environment on a global scale, the amount of which depends on other factors.
The results reveal that the effects of welfare and population variables on the
environment, which are fundamental factors for sustainable development, should
be reviewed. Therefore, sustainable economy model studies, renewable energy

sources and laws protecting the environment should be strengthened.
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Kaér Amaci Gutmeyen Sektériun Ekonomik Buyiume
ile iliskisi: Turkiye Ornegi Uzerine Yapisal Kirilma ve

Nedensellik Analizi

Relationship Between Economic Growth and Nonprofit Sector:
An Analysis of Structural Breaks and Causality in Turkey

Halil TUNALI*®, Gulgin KAYA INCEIPLIK?

oz

Gun gegtikce niteliksel ve niceliksel agidan gelisme gdsteren kar
amaci gutmeyen sektdrun surdurilebilir kalkinmada ve ekonomik
buyumede énemli bir rol oynadigi dustunulmektedir. Sektorin
literaturdeki yeri ise sosyal, kulturel ve politik alanla sinirlidir.
Nitekim kar amaci gutmeyen kuruluslar ile ekonomik buyume
iliskisi akademik calismalarda pek ele alinmamakla birlikte, yapilan
calismalarin gogu sektdr kuruluslarinin finansal blyudklUkleriyle
ilgili kavramsal aciklamalar icermektedir. Turkiye érnegi Uzerine
bu alanda 6nemli bir baslangi¢ yapmak adina, bu calismada
1975-2006 yillari arasindaki donem dikkate alinarak kar amaci
gutmeyen kuruluslarin gelirleri ile gayri safi milli hasila arasindaki
iliski arastinlmaktadir. Degiskenler arasindaki nedenselligi test
etmek icin dncelikle Dickey Fuller ve Augmented Dickey Fuller
birim kok testleri uygulanmis ve degiskenlerin birinci farklari
alindiginda duragan olduklari tespit edilmistir. Calismadaki analiz
yonteminin literatUrden farkli olarak ele alindigi ilk asama olan
yapisal kinlmalar géz énunde bulundurularak uygulanan Zivot
ve Andrews test sonuglarina gore ise, gayri safi milli hasila igin
2000 yili, kar amaci gitmeyen kuruluslar igin 1993 kirilma yili
olarak tespit edilmistir. Son olarak uygulanan Toda-Yamamoto
yaklasimiyla elde edilen sonuglarda; kar amaci gutmeyen
kuruluslarin gelirleri ile ekonomik blylume arasinda nedensellik
iliskisinin olmadigi tespit edilmistir. Bu bulgular i1siginda, sosyal
ve finansal alanda etkin bir uglncu sektdr yapisinin olusturulmasi
ve bu yapinin guglu bir temele oturtulmasi icin kamu sektorune
yonelik politika olusturma dnerilerinde bulunulmustur.
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ABSTRACT

The nonprofit sector, which is continually
developing in terms of quality and quantity, is
considered crucial in sustainable development
and economic growth. The sector’s presence
in the relevant literature is currently limited to
social, cultural, and political fields. Consequently,
the relationship between nonprofit organizations
and economic growth is scarcely studied in the
literature, with most studies focusing on conceptual
explanations of the financial size of nonprofit
organizations. Based on the example of Turkey,
for a crucial start in this area, the primary aim of
this study is to examine the relationship between
gross national product (GNP) and nonprofit
organizations' incomes during 1975-2006. For
evaluating the causality between variables, Dickey
Fuller and Augmented Dickey Fuller were applied

with the variables determined as stable at the first
difference. According to results from Zivot and
Andrews applied by considering structural breaks as
the first step in the analysis, which is different from
those used in the literature, revealed that breaking
points for the GNP and nonprofit organizations
were in 2000 and 1993, respectively. According to
Toda-Yamamoto results, no causality was observed
between the income of the nonprofit organizations
and economic growth. In light of these findings, a
proposal was made to create new public policies
for establishing an effective third sector and aiding
the development of this sector through a strong
foundation.

Keywords: Nonprofit sector, Economic growth,
Causality
JEL Classification: C22, L31, O4

EXTENDED ABSTRACT

Global neoliberal policies that came into effect after the decline of the welfare
state toward the end of the 1970s led to an increasing number of nonprofit
organizations performing important functions of social welfare, thereby becoming
crucial for economic development and progress. When considering the financial
size of the nonprofit sector, these organizations clearly represent a significant
economic power, particularly in relation to developed countries. The importance
of the sector in the literature is currently limited to the social, cultural, and political
fields, although nonprofits have become increasingly important both qualitatively
and quantitatively. Moreover, the economic value created by them is not
particularly known in the public sector. One of the reasons for this phenomenon
is that data on nonprofit organizations are limited and are not collected
systematically. In summary, although studies on the relationship between
nonprofit sector and economic growth are almost nonexistent, most of the studies
are related only to conceptual explanations of the financial size of organizations in
the sector. The original and significant work in this study is particularly important
because a limited number of the available theoretical and empirical works
assessing Turkey's experience, and no studies, including those on the econometric

model, are noted in foreign literature.
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In this context, the primary aim of this study is to examine the relationship
between economic growth and nonprofit organizations during 1975-2006. The
causality relationship between nonprofit organizations and economic growth was
examined by comparing nonprofit private service organizations’ revenues and
gross national product (GNP) variables. According to the results obtained by
applying time series methods on annual data, the empirical study performed on
Turkey's sample is considered a foundational contribution to the literature. This
study can contribute to the development of the sector by offering information on
the nonprofit sector and particular raising the awareness of public institutions. In
this context, primarily in terms of the analysis, the conventional unit root tests,
namely, Dickey Fuller and Augmented Dickey Fuller, were applied, and the
variables were determined as stable at the first difference level with a trend and
intercept. According to the results of Zivot and Andrews, applied by considering
the structural breaks as the first step in the analysis, which was different from those
using in the literature, the GNP was an intercept stationary, and the breaking point
for this variable was 2000. We can assume the crisis experienced in November
2000 caused this break. The nonprofit organizations were found to be in a stable
trend, with the breaking point in 1993. According to the results of the Toda-
Yamamoto approach, which considers structural breaks, no causality was
concluded between nonprofit income and economic growth. Since the data
covered in the study is attributed to a specific period, the nonprofit sector data
should be included in official statistics programs with a more comprehensive and
detailed approach to increase the representative power of the obtained results

and to conduct more comprehensive research.

In summary, although the share of the nonprofit sector revenue in Turkey's
GNP is increasing and has achieved financial rates of a magnitude equal to that of
developed countries, we found no correlation when comparing economic growth
in Turkey. The establishment of an effective sector in social and financial fields
and forming this structure on a strong foundation is critical to Turkey's social
structure and sustainable development. The liberalization of the market as well as
the nonprofit sector and the abandonment of the government’s role in social

welfare to an effective nonprofit sector are the most crucial factors in the
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formation of this structure. To achieve this, the relationships of the public sector
with the nonprofit sector must first be arranged within a non-conflicting structure,
and a balancing cooperation should be maintained. Although various
improvements were made in the European Union accession process in 2004, legal
reforms to meet international standards must be implemented and regulated.
These improvements should not only be limited to democratic reforms. To
support the development of funding strategies for nonprofit organizations,
improvements in tax legislation can be applied to solve issues in the financial field.
Moreover, similar to developed countries, the diversification of sector actors in
accordance with both the legal and social structures can provide solutions to
numerous infrastructure problems. However, these reforms should not be copied
from a western-centric, reference but should be developed with an appropriate
composition, with the development of a new sector model that is adaptable to

Turkey's unique social structure.
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1. Giris

Giintimiiziin toplumsal ve ekonomik yapisini dogru yorumlayabilmemiz igin
1980'lerin diinya capinda bir degisim ve déntisim noktasi oldugunu kabul
etmemiz gerekir. 1970'li yillarin ortalarindan itibaren refah devleti anlayisinin
petrol krizi, issizlik, yiksek enflasyon, toplumsal kriz gibi cesitli nedenlerden
sakatlanmasi sonucu yeni bir model olarak ortaya ¢ikan neoliberalizm, 1980'ler
boyunca hiz kazanarak siirmeye devam etmistir. Neoliberal yaklasimla birlikte
siklikla gindeme gelmeye baslayan kiiresellesme kavramiyla yeni bir asamaya
giren kapitalist sistem, felsefesindeki ‘en az devlet’ séylemi ile devlet miidahalesinin
sinirlarint yeniden belirlemistir (Aci, 2005, 5.207). Devletin diger alanlarla birlikte
ozellikle sosyal alandan gekilmesi, sosyal refahin saglanmasinda kar amaci
glitmeyen kuruluslarin roliint nitelik ve nicelik agisindan giin gegtikge artirmigtir
(Ozdemir, 2004, 5.141-142). Nitekim sivil toplum kuruluslarini ifade eden ve farkli
alanlarda tigtincii sektor olarak da tanimlanan kar amaci giitmeyen kuruluglar, yeni
liberal politikalarla sekillenen kiiresel ekonomi yonetiminde kamu ve &zel sektérle
birlikte aktif olarak yer almaya baslamistir (Giindiiz ve Kaya, 2015, 5.131). Ote
yandan, bu gelisim her toplum yapisinda kendini farkli bir sekilde géstermektedir.
Her ulkenin sosyoekonomik, sosyokdiltiirel hatta en 6nemlisi politik ortami sivil
toplumun gelisimini etkilemektedir. Ozellikle, Giiincti sektdr kuruluglarinin tanim
ve yasal yapilari her ilkede farklilik goéstermektedir. Gelismis tlkeleri
inceledigimizde, bu alanda calisan kuruluslarin 6zellikle yasal mevzuatin sagladigi
cesitlilik ile bir dontstim siireci yasadigini séyleyebiliriz. Kiiresellesme ile birlikte
neoliberal déniisimini tamamlayan toplumlar sivil toplumu yeniden
canlandirarak, devletin hiyerarsik yapisini sektorler arasi bir denge unsuru haline
getirmistir. Hem uygulamada hem de literatiirde bu gelisim siireci genellikle kar
amaci gitmeyen kuruluslarin yarattigi sosyal degerle ilintili olarak agiklanmaya
calisitmistir. Yarattiklari ekonomik deger 6zellikle kamu sektérinde
bilinmemektedir. Bu durumun bir sebebi de, kar amaci glitmeyen kuruluslarla ilgili

verilerin gok kisitli olmasi ve bu verilerin sistematik olarak toplanmamasidir.

Sonug olarak, yaymlama diizeyinde olmayan veriler kamuoyu ile

paylasilamamaktadir. Yine de, bu alanda yapilan kisith calismalarla sinirh bilgiye
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ulasabiliriz. Johns Hopkins University tarafindan yayinlanan, 38 tilkedeki kar amaci
glitmeyen kuruluslarin belirli yillara ait finansal biiyiikluklerini asagidaki tabloda

inceleyebiliriz.

Tablo 1: KGK'larin Ulkelere Gére GSMH icindeki Paylari (%)

Bati Avrupa Ulkeleri Diger Gelismis Ulkeler
Almanya (1995) 39 Amerika (1995) 6,9
Avusturya (1995) 3,0 Avustralya (1995) 5,2

Belgika (1995) 5.8 israil (1995) 12,6
Danimarka (2004) 6.6 Japonya (1995) 4,5
Hollanda (1995) 15,3 Kanada (2003) 6,7
ingiltere (1995) 6.8 Orta ve Dogu Avrupa
irlanda (1995) 8,4 Cek Cumhuriyeti (1995) 1,6
ispanya (1995) 4,0 Macaristan (1995) 2,8
italya (1999) 31 Romanya (1995) 0.3
Finlandiya (1996) 3,8 Polonya (1997) 1,3
Fransa (1995) 4,7 Slovakya (1996) 13
Norveg (1995) 37 Latin Amerika Ulkeleri
Portekiz (2002) 4,2 Arjantin (1995) 4,7
Asya Ulkeleri Brezilya (1995) 15
Guney Kore (1997) 4.8 Kolombiya (1995) 2,1
Filipinler (1997) 15 Meksika (1995) 0.5
Hindistan (2000) 0,6 Peru (1995) 2,0
Pakistan (2000) 0.3 Afrika Ulkeleri
Orta Dogu Ulkeleri Guney Afrika (1998) 13
Misir (1999) 2,0 Kenya (2000) 2,5
Morokko (1999) 0,8 Tanzanya (2000) 2,9
Uganda (1995) 14

Kaynak: Franco, Sokolowski, Hairel ve Salamon, 2005 ,s. 11; Salamon, Anheier, List, Toepler ve Sokolowski, 1999, s. 41-
445; Salamon ve Sokolowski, 2004, s. 93-276.

Tablo 1'deki verilere gére, kar amaci glitmeyen kuruluslarin 1995-2004 yillari
arasinda belirli bir yila ait GSMH igerisindeki paylarini karsilagtirdigimizda, en
yiksek payin 1995 yili verisine gére %15,3 oranla Hollanda'ya ait oldugunu
soyleyebiliriz. Ardindan siralamayr %12,6 ile israil, %8,4 ile irlanda, %6,9 ile
Amerika ve %6,8 ile de Ingiltere takip etmektedir. En disiik pay ise, sirasiyla %0,3
ile Pakistan ve Romanya, %0,5 ile Meksika, %0,6 ile Hindistan'a aittir. Bu sonuglara
gore, gelismis Ulkelerde kar amaci gitmeyen sektériin olusturdugu ekonomik
deger, biiyimeye katkisini daha giigli bir sekilde gosterebilmektedir. Ayrica, yine
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kavramsal agiklamalarda kar amaci giitmeyen sektoriin birgok gelismis iilkede
istihdam boyutuna da dikkat ¢ekilmektedir. Asagidaki tabloda gelismis tlkelerin
1995-2000 yillari arasindaki nufuslarina gore profesyonel ve goniilli is giict

oranlarini gorebiliriz.

Tablo 2: KGK'larin Gelismis Ulkelerdeki isgiicii Niifus Oranlari

Ulke Profesyonel (%) Gonulli (%) Toplam (%)
Hollanda 9,2 51 144
Kanada 8,4 2,7 11,1
Belcika 8,6 2,3 10,9
irlanda 8.3 2.1 104
Amerika 6.3 3,5 9,8
ingiltere 4,8 36 8,5
israil 6,6 14 8,0
Fransa 3,7 3,7 7,6
Norveg 2,7 44 7.2
isvec 1,7 51 71
Avustralya 44 19 6,3
Almanya 3,5 2,3 59
Finlandiya 24 2.8 53

Kaynak: Salamon ve ark., 2004, s. 19

Tablo 2'de gorildugi gibi, gelismis tlkelerde sektoriin giiciini istihdam
boyutunda da gérebiliriz. GSMH'daki paylari ile benzer bir tablo sunan is giict
oranlari yine en yiiksek degere Hollanda'da sahiptir. Tablodaki verilere ek olarak,
Kanada Istatistik Kurumu'nun “Satellite Account of Nonprofit Institutions and
Volunteering” adiyla yaymladiklari raporda, 2006 yili igin goniilli is giictintin (14,1
Milyar dolar) ekonomik biiyiimeye katkisinin tarim sektérii (12,8 Milyar dolar) ve
motorlu arag tiretimi endustrisinden (6,1 Milyar Dolar) daha fazla oldugu tespit
edilmistir (2007, s. 10-11). Bir diger 6rnekte ise, 2016 yili verilerine gore kar amaci
glitmeyen kuruluglar Amerika Birlesik Devletleri endiistrisinin perakende ticaret,
konaklama ve gida hizmetleri sektériinden sonra 12,3 milyon calisan niifusuyla imalat

sektoriyle esit olarak tigtincii biiytk is glictinii olusturmaktadir (Salamon, 2019, s. 3).

Bir kargilastirma da Tiirkiye icin yapmak istersek calismada incelenen déneme ait
veri kisiti nedeniyle, sadece kar amaci giitmeyen kuruluslarin gelir toplamlar

tizerinden bir degerlendirme yapabiliriz ve sonuglar asagidaki tabloda inceleyebiliriz.
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Tablo 3: Tuirkiye'de KGK'larin Yillara Gére GSMH icindeki Paylari (%)

Yil Pay Yil Pay
1975 0.3 1991 0.4
1976 0,3 1992 0.3
1977 0,3 1993 0,3
1978 0.3 1994 0,2
1979 0.3 1995 0,2
1980 04 1996 0,2
1981 04 1997 0.2
1982 04 1998 0,2
1983 04 1999 04
1984 04 2000 04
1985 04 2001 0,5
1986 04 2002 0,6
1987 04 2003 1,0
1988 04 2004 0,8
1989 04 2005 0,6
1990 04 2006 0,8

Kaynak: T.C. Cumhurbaskanligi Strateji ve Butce Baskanligl,
http://www.sbb.gov.tr/ekonomik-ve-sosyal-gostergeler/#1540021349004-1497d2c6-7edf

Tablo 3'teki verilere gore, 1975-1991 yillar arasinda Tiirkiye'deki kar amaci
gitmeyen kuruluslarin gelirlerinde bir artis, 1992-1998 yillari arasinda ise bir
azalis mevcuttur. Benzer bir azalis 2004 ve 2005 yillarinda da yasanmistir. Bu
sonuglari Tablo 1'de verilen diger tilkelerin verileri ile kiyasladigimizda,
arastirmanin yapildigi 1995-2004 yillarinin Tiirkiye agisindan ortalamasini
aldigimizda, Turkiye'de kar amaci giitmeyen kuruluslarin %0,45 pay ile gelismis
tilkelerdeki degere ulasamadigini, aksine Tablo T'e gére Pakistan ve Romanya'dan
sonra en disiik paya sahip 3. iilke konumuna yerlesecegini sdyleyebiliriz. Ote
yandan, yillik verileri inceledigimizde, gelirlerde inis ¢ikislar yasansa da genel

olarak bir artis s6z konusu oldugunu gézden kagirmamak gerekir.

Goruldigi gibi, bircok gelismis tilkede gayri safi milli hasiladaki payi ve is giict
katilimi ile 6n plana gikan kar amaci giitmeyen kuruluslar toplumsal sorunlarin
¢oziimiiyle birlikte tilke ekonomisinde de 6nemli aktorlerden biri haline gelmistir.
Kiiresellesme ve neoliberal politikalarla 6zellikle gelismis tilkelerde giderek 6nemi
artan ve giiniimiizde 6nemli bir ekonomik giicii de temsil etmeye baslayan kar

amaci giitmeyen sektoriin, tilkemizdeki ekonomiye katkisini 6lgimlemek eldeki

366 istanbul Iktisat Dergisi - Istanbul Journal of Economics 70, 2020/2, s. 359-382


http://www.sbb.gov.tr/ekonomik-ve-sosyal-gostergeler/#1540021349004-1497d2c6-7edf

Halil TUNALI, Guilgin KAYA INCEIPLIK

kisith verilere ragmen miimkiindiir. Bu ¢alismada, éncelikle literattirdeki teorik ve
sinirli sayidaki ampirik tartismalar ele alinmaktadir. Yillik verilerle zaman serisi
yontemlerinin kullanildigi ampirik bu calisma ile, Tiirkiye 6rnegi tizerine kar amaci
glitmeyen sektor ve ekonomik biiytime arasindaki iliskinin nedenselligi arastirilarak
literatiire katki saglanacag diistintilmektedir. Ayrica, bu galisma ile sektor hakkinda
bilgi sahibi olunmasi ve &zellikle kamu kurumlarinin farkindaligr artirilarak sektériin

gelisimine yonelik adimlar atilmasina katki saglanabilir.
2. Literatiir Taramasi

Tirkiye 6rnegi tizerine kar amaci gitmeyen sektor kuruluglarmin ekonomiye
katkisina yonelik literatiirde teorik ve ampirik olmak tizere az sayida calisma
bulunmaktadir. Bu calismalar ¢ogunlukla sektoriin gelisimini toplumsal gelisme,
modernlesme ve kalkinma kavramlariyla teorik olarak agiklamaya yogunlasmistir.
Siirli sayida olan ve sektorin finansal buytkligiinin ve ekonomik biiytime ile
iliskisinin incelendigi calismalar asagida agiklanmustir:

Sah (2008), Dernekler Dairesi Baskanligi igin hazirladigi denetgilik tezinde,
derneklerin Tirkiye ekonomisindeki yeri ve 6nemi tizerinde calisma yiiriterek,
2004-2006 yillari arasindaki verilerle derneklerin finansal buyikliklerine
dikkat ¢ekmis ancak ekonometrik bir analiz gergeklestirmemistir. Arastirma
sonuglarinda derneklerin iilke ekonomisindeki payina iliskin hem gayri safi
milli hasila (GSMH) hem de istihdam gostergelerini kullanmistir. Bu yonde,
2006 yilinda derneklerin GSMH igerisindeki payinin %0,82 olduguy, istihdam
gostergelerinde ise derneklerde istihdam edilen tcretli ¢alisanlarin toplam
istihdam igerisindeki payinin %0,13 oldugu tespit edilmistir. Ayrica, ayni yil bu
pay gontlli calisanlarla birlikte %0,25'e cikmaktadir.

Dogan ve Calmasur (2011), 1968-2006 yillar1 arasindaki GSMH ve niifus ile
sivil toplum kuruluslar arasindaki iliskiyi incelemislerdir. “Phillips-Perron (1988)
birim kok, ¢ok degiskenli es-biitiinlesme, hata diizeltme-gelistirilmis Granger
testleri ve vektor hata diizeltme modeli uygulanan” calismada, GSMH ve niifus
ile sivil toplum kuruluslari arasinda kisa dénemde %1 6nem diizeyinde
karsilikh nedensellik iliskisinin oldugu tespit edilmistir. Analiz sonuglarina gore,

uzun dénemde de GSMH ve niifus ile sivil toplum kuruluslar arasinda iligki
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oldugu gérilmektedir. Ote yandan, hata diizeltme modeli ¢éziimii sonucunda
hata diizeltme parametresi, sivil toplum kuruluslari denklemi disinda anlamh
bulunmamigstir.

“Bati Balkanlar ve Tiirkiye'de Kar Amaci Giitmeyen Kuruluslarin Ekonomik
Degeri Raporu'nda, dernek ve vakiflarin 2013 yilina ait ekonomik performans
verileri agiklanarak, sivil toplum kuruluslarinin ekonomik degerine dikkat
cekilmistir, ekonometrik bir analiz gergeklestirilmemistir. Raporda, 2013
yilinda Tiirkiye'de 97.970 dernek, 4.757 vakfin mevcut oldugu ve bu
kuruluslarin gelir toplamlarinin GSMH'ya oraninin %1,34 oldugu agiklanmistir.
Dernek ve vakiflarin 2013 yili igin toplam istihdam pay ise rapordaki verilere
gore %0,2'dir. Bu oranin %0,13'Uni derneklerde ¢alisanlar, %0,07'sini ise
vakiflarda calisanlar olusturmaktadir (TUSEV, 2015).

Yabanci kaynaklarda ise genel olarak kar amaci giitmeyen kuruluslarin tlke
bazinda finansal biytkliiklerine deginilerek GSMH igindeki payina atifta
bulunulmustur. Ornegin; Franco ve ark. (2005) Portekiz'deki sektor
degerlendirmesinde, 2002 yil icin GSMH'da kar amaci giitmeyen kuruluslarin
payinin %4,2 olduguna dikkat ¢ekmistir. istihdam verilerinde ise sektor
ekonomideki aktif niifusun %4'tinu olusturmaktadir. Her ne kadar bu oranla
lojistik ve tasimacilik gibi sektorleri geride biraksa da, Portekiz'deki kar amaci
gitmeyen kuruluslar istihdam verilerinde 38 Avrupa tilkesinin ortalamasinin
(%4,5) altinda kalmaktadir.

Benzer sekilde, Salamon ve ark. (1999) Johns Hopkins Universitesi Sivil Toplum
Arastirmalar Merkezi ile 23 {lke Uizerinde yaptigr aragtirmada, kar amaci glitmeyen
sektoriin GSMH igerisindeki paylari belirli yillara gére verilmistir. Bu arastirmanin
sonuglarini da igeren Tablo 1'de goriildiigi tizere, Bati Avrupa tlkeleri arasinda en
yliksek pay %15,3 ile Hollanda'ya, diger gelismis tlkeler arasinda %12,6 ile Israil'e,
Orta ve Dogu Avrupa tilkelerinde ise %2,8 ile Macaristan'a aittir. Salamon ve ark.
(2004) daha 6nceki calismalarina Afrika, Latin Amerika, Asya, Orta Dogu tilkelerini
de dahil ederek sektoriin gelisimini yine finansal biytikliik agisindan incelemiglerdir.
Bu veriler de yine Tablo T'de kullanilmistir. Asya llkelerinde sektoriin GSMH
icerisindeki payna baktigimizda, %4,8 ile Giiney Kore ilk sirada yer almaktadir. Orta
Dogu iilkelerinde %2 pay ile Misir, Latin Amerika tilkeleri arasinda ise %4,7'lik pay ile

Arjantin diger tlkeleri geride birakmaktadir. Son olarak aragtirma kapsamina alinan
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Afrika tlkeleri arasinda kar amaci giitmeyen sektor %2,9 pay ile en fazla Tanzanya
ekonomisinde kendini géstermektedir. Bahsedilen her iki calismada da tilkelerin
farkh yil verileri dikkate alinmakla birlikte kar amacr giitmeyen kuruluslarin finansal
biytklukleri disinda, tilkesel ya da bélgesel ekonomik biiyiime tizerindeki etkisi
ekonometrik bir modelle incelenmemistir.

Gorildugu tizere, konuyla ilgili yapilan bir¢ok ¢alisma kar amac giitmeyen
sektériin ekonomik biiyiimede pay sahibi oldugunu aciklamaktadir. Ulkeler
arasindaki sosyal ve ekonomik yapi degisiklikleri nedeniyle, bu oraninin farkhilik
gosterdigi ve gercekte iilke ekonomilerinde biyiimeyi etkileyip etkilemedigi
tartisma konusudur. Nitekim konuyla ilgili yapilan hem kavramsal hem de ampirik
calismalarin ¢ok sinirli olmasi, yeni ve daha kapsamli analiz calismalarina ihtiyag
duyuldugunu géstermektedir. Westall'm (2009), Ugtincii Sektsr Arastirma Merkezi
icin hazirladigi calismada benzer sekilde tgtincu sektorin tlke ekonomilerine
dogrudan katilimiyla ilgili aragtirmalarin gerekliliginden bahsedilmistir. Bu nedenle,
calismada Tiirkiye 6zelinde ampirik bir uygulama gerceklestirerek literatiire
yenilikgi bir katki saglanacagi dustintilmektedir.

3. Veri Seti, Ekonometrik Model ve Bulgular

Bu calismanin temel amaci, 1975-2006 yillari arasindaki kar amaci giitmeyen
6zel hizmet kuruluslan (vakiflar, federasyonlar, konfederasyonlar, dernekler,
sendikalar, meslek kuruluslan, kulipler v.b.) ile ekonomik biiytime arasindaki iliskiyi
incelemektir. Kar amaci glitmeyen (tiglincti sektor) kuruluslarin katma degeri gelir
yontemiyle hesaplandigi igin ¢alismadaki nedensellik iliskisi, kar amaci giitmeyen
kuruluslarin gelirleri ile GSMH degiskenleri kullanilarak arastirilmistir. Yillik veriler,
T.C. Cumhurbaskanligi Strateji ve Biitce Baskanligi'nin resmi web sitesinden alinmis
ve Tiirkiye [statistik Kurumu'na teyit ettirilmistir. 2007 ve 2008 verilerinin olmamasi,
2009-2015 yillari arasindaki verinin ‘Hane halki ve Kar Amaci Giitmeyen Ozel
Hizmet Kuruluslar’ olarak birlesik sekilde yayma sunulmasi nedeniyle, calisma
1975-2006 arasindaki verilerle simirlandiriimistir. Ote yandan, calismada kar amaci
gitmeyen sektorin kiresellesme ve neoliberalesme ile birlikte gelisiminin ele

alinmasi amaglandigi igin analize tabi tutulan dénem bu ¢alisma icin yeterlidir.

istanbul iktisat Dergisi - Istanbul Journal of Economics 70, 2020/2, s. 359-382 369



Kar Amaci Gutmeyen Sektdriin Ekonomik Blytme ile iliskisi: Turkiye Ornegi Uzerine Yapisal Kirilma....

Calismada, 1987=100 bazh reel GSMH ve kar amaai giitmeyen kuruluslarin gelir
toplamlari degisken olarak belirlenmis ve bu degiskenlerin degerleri logaritmik
degerlere doniistiiriilmiis ve testler igin hazir hale getirilmistir. LGSMH ve LKGK
kisaltma ifadeleri reel gayri safi milli hasila ve kar amaci giitmeyen 6zel hizmet

kuruluglarinin geliri degiskenlerinin logaritmalarnin alinmis halini ifade etmektedir.

Calismada duraganlik testlerini uygulamadan 6nce iki degiskenin de grafikleri
incelendiginde 6n bir bilgi edinilebilir.

Sekil 1. LGSMH
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Yukaridaki grafiklere bakildiginda LGSMH'nin artan bir ortalamaya sahip
oldugu ve duragan olmadigi agik sekilde gorilmekte, LKGK'in ise 1990’lardan
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itibaren duragan bir seyir takip ettigi; fakat oncesinde takip ettigi trendin duragan
olmadigr gézlemlenmektedir. Duragan olmayan serilerin ayni modelde
kullaniimasinin doguracag sorunlardan biri de sahte regresyondur. LGSMH ile
LKGK'in bagimli ve bagimsiz degisken olarak ayni modelde yer almasinin sahte
regresyon sorununa neden olmasi beklenebilir. Bunu gérebilmek igin serilere

oncelikle En Kiigiik Kareler yontemi ile tahmin edilmistir.

Tablo 4: Klasik En Kiiclik Kareler Yontemi (EKK) ile Basit Dogrusal
Regresyon Model Tahmini

Katsayi Std. Hata t-istatistigi Olasilik
C 5,205150 0,410952 12,66609 0,000
LKGK 1,066062 0,071598 14,88956 0,000
R? Diizeltilmis-R?
0,880810 0,876837

Tablo 4'teki en kiigiik kareler metoduyla ile asagidaki model olusmustur.
LGSMH=5,20+1,06LKGK

Test sonucuna gore, LKGK'in LGSMH iizerindeki etkisinin istatistiksel olarak %
1 diizeyinde dahi anlaml oldugunu géstermektedir. Belirlilik katsayisi (R*) degeri
bagimsiz degisken olan kar amaci giitmeyen 6zel hizmet kuruluslarinin gelirinin,
bagimh degisken olan GSMH'daki degisimin %88 oraninda agiklayabildigini
gostermektedir. Ancak duragan olmayan serilerle analiz yapildiginda R* degeri
giivenilir olmayan sonuglar verebilmektedir (Goktas, 2005, s. 5). Bu kapsamda,
elimizdeki serilerin duragan olup olmadigini test etmemiz gerekecektir. Bir zaman
serisi duragan degilse, degiskenler zamanla degisen bir ortalamaya ve/veya
varyansa sahiptirler. Bu durumda, serinin davranisi sadece incelenen déneme ait
olacak, diger zamanlara genellestirme yapmak mimkiin olmayacaktir (Gujarati,
2003, s. 798). Dolayisiyla, duraganligin sinanmasi igin incelenen zaman serisinin

birim koke sahip olup olmadigin analiz edecegiz.
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3.1. Birim Kok Testi

Duraganlik testlerinde en yaygin kullanilan testlerden biri Dickey ve Fuller
(1979) calismasina dayanan birim kok sinamasidir. Dickey Fuller (DF) testi birim
koki ayirt etmede 6nemli bir temele sahip olmasina ragmen, zaman serilerindeki
otokorelasyon sorununu nedeniyle Said ve Dickey (1984) DF testi lizerine
Genisletilmis Dickey Fuller (ADF) testini gelistirmislerdir. Bu ¢alismada, oncelikle
gecikme uzunluklar dikkate alinarak asagidaki tabloda sonuglari verilen DF ve

ADF testleri uygulanmustir.

Tablo 5: Dickey-Fuller Testi Sonuclari (LGSMH)

LGSMH
Gecikme Uzunlugu=0

Sabit terim & Trendli

Duizey Seviye 1(0)
Gecikme Uzunlugu = 0

Birinci Fark 1(1)
Gecikme Uzunlugu = 0

-2,468498 -6,201127
Kritik Degerler*

-4,284580 -4,296729

-3,562882 -3,568379

-3,215267 -3,218382

Not: Kritik degerler sirasiyla % 1, % 5 ve % 10 anlamlilik seviyesini géstermektedir.

Tablo 6: Augmented Dickey-Fuller Testi Sonuclari (LKGK)

LKGK

Sabit terim & Trendli

Duzey Seviye 1(0)
Gecikme Uzunlugu = 3

Birinci Fark I(1)
Gecikme Uzunlugu = 5

-2,302023 -4,100596
Kritik Degerler*

-4,356068 -4,339330

-3,595026 -3,587527

-3,233456 -3,229230

Not: Kritik degerler sirasiyla % 1, % 5 ve % 10 anlamlilik seviyesini géstermektedir

Serilerin grafik incelemelerine gére DF ve ADF testleri icin sabit terim ve trendli
segim yapmamiz ve bu test sonuglarini dikkate almamiz gerekmektedir. Bu
durumda, Tablo 5 ve Tablo 6 incelendiginde, LGSMH'nin diizey halinin duragan
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olmadig, birinci farki alindiginda DF testi istatistigi (-6,201127) Mac Kinnon kritik
degerlerini (%1 anlamlilik diizeyinde -4,296729) kritik degerlerinden buyuk
oldugu igin serinin birim kdke sahip oldugu sifir hipotezi reddedilir.

Ayni sekilde, LKGK serisi igin de sabitli ve trendli segim yapmamiz gerekir. Mac
Kinnon kriterlerine gére, LKGK diizey seviyede duragan degildir. Serinin birinci
farki alindiginda, ADF testi istatistigi (-4,100596) Mac Kinnon kritik degerlerini (%
5 anlamhlik dizeyinde -3,587527) astig1 degil biyiik oldugu icin serinin birim
koke sahip oldugu sifir hipotezi reddedilir. Sonug olarak, gecikme uzunluklari
dikkate alinarak yapilan DF ve ADF testleri sabit terim ve trend seceneginde
LGSMH ve LKGK serilerinin | (1) seviyesinde duragan oldugunu gostermistir.

DF ve ADF testleri ¢ok yaygin olmasina ragmen, ele alinan dénem igerisinde
6nemli ekonomik ve siyasi olaylarin yasanmasi, veride yapisal bir kirlma ihtimalini
gliglendirmektedir. Yapisal kirlmanin varligi durumunda geleneksel birim kok testi
ADF'nin giicti azalmaktadir (Yildinm Tirasoglu, 2014, s. 83). Dolayisiyla, 1979
petrol krizi, 1994, 2000 ve 2001 krizlerinin yasandigi ve 1980 sonrasi
neoliberallesme dénemini de kapsayan bu calismada, degiskenler tizerinde yapisal
kirlmay: da dikkate alacak testlere ihtiyag vardir. Zivot ve Andrews (1992) birim
kok testi, Phillips Perron (1988) birim kok testinin aksine yapisal kirilmanin dissal
degil igsel olarak trend fonsiyonununda dikkate alindigi bir testtir. Test sonuglarina
gore, t-statistic degeri kritik degerlerden mutlak degerce biiyiik ise serinin yapisal
kirilma ile birlikte duragan oldugu sonucuna ulasilir (Yilanci, 2009, s. 326-327).
Yapisal kirilmanin karakterize edildigi asagidaki tig (3) modelden Model A yapisal
bir kirlmanin sabit terimde, Model B egimde, Model Cise hem sabit terimde hem
de egimde oldugunu test etmektedir (Cil Yavuz, 2006, s. 166).

Model A:
Ayi—p+ ay,_, +pt +6,DU. (1) + Zfﬂ d; Ay, j+e, (1
Model B:
Ayi—p+ay.4 + pt+ v DT (D) + Z?=1 dj Ayt—j+ &t (2)
Model C:

Ay, u+ ay,_ ¥t + 0,DU(A) + v, DT (A) + Z?=1 dj Ay,_j+e (3)
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LGSMH ve LKGK degiskenlerine yonelik yapilan Zivot ve Andrews testinin

sonuglari Tablo 7 ve Tablo 8'de verilmistir.

Tablo 7: Zivot ve Andrews Birim Kok Testi Sonugclari (Model C)

LGSMH LKGK

Model C Model C
t-statistic -5,645142 -7,728774
Prob. 0,0135 0,01
Kirlma Tarihi 2001 1992
Gecikme Uzunlugu 6 3

Kritik Degerler

%1 -5,719131 -5,719131
%5 -5,175710 -5,175710
%10 -4,893950 -4,893950

Her iki degisken icin de baslangi¢ olarak Model C tahmini yapilmistir. Model
C'nin tahminlerine dayanan testte, LGSMH'da 2001 yili kirllmanin oldugunu
gostermektedir. Tirkiye'yi etkileyen krizlerden biri de Subat 2001'de yasanan
finansal krizdir. Ancak t-statistic degerini kritik degerlerle karsilastirdigimizda % 5
anlamlilik diizeyinde yapisal kirilmali birim kék hipotezi reddedilir. Bu sonug, LGSMH

serisinin yapisal kirlmalar dikkate alindiginda duragan oldugunu géstermektedir.

Diger degisken LKGK igin de, Model C'ye dayanan yapilan testte kirilma yili
1992 yili olarak belirlenmistir. T istatistik degerinin (-7,728774) %1 anlamhlik
diizeyindeki kritik degeri (-5,719131) asmasi kirlimalar dikkate alindiginda serinin

birim koke sahip oldugu hipotezinin reddedilmesi gerektigini gostermektedir.

Dolayisiyla kirilmalar dikkate alindiginda LKCK serisi de duragandir.

Tablo 8: Zivot ve Andrews Birim K6k Testi Sonuglari (Model A ve Model B)

LGSMH LGSMH LKGK LKGK
Model A Model B Model A Model B
t-statistic -6,677883 -4,505710 -2,728767 -9,087154
Prob. <0,01 0,0529 0,9635 <0,01
Kirlma Tarihi 2000 1997 1983 1993
Gecikme Uzunlugu 6 3 0 3
Kritik Degerler
%1 -5,347598 -5,067425 -5,347598 -5,067425
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%5 -4,859812 -4,524826 -4,859812 -4,524826
%10 -4,607324 -4,261048 -4,607324 -4,261048

Model C tahmin sonuglarina gore, sonuglar anlaml ciktigi igin bu agamada
yapisal kirllmanin sabit terimde mi, egim de mi yoksa hem sabit terim hem de

egimde mi oldugunu test etmemiz gerekecektir.

LGSMH i¢in Model A tahmin sonuglarina gére, 2000 yili igin sabit terimde bir
yapisal kirllma s6z konusudur. 2000 yili Kasim ayinda yasanan finansal krizi
yapisal kirlmanin nedeni olarak gérebiliriz. T istatistik degerinin (-6,677883) ile
kritik degerleri karsilagtirdigimizda % 1 anlamlilik degerinde (-5,347598) birim
kok iceren temel hipotez reddedilir. Dolayisiyla sabit terimde yapisal kirilma
kontrol edildiginde serinin birim kéke sahip oldugu hipotezi reddedilir. Model
A sonuglart LGSMH serisinin sabit teriminde yapisal kirlma hesaba katildiginda
serinin duraganlastigini géstermektedir. Model B sonuglarina bakarak ise trend
etrafindaki yapisal kirilma hesaba katildiginda serinin duraganlasip
duraganlasmadigr test edilmistir. Model B sonuglarina gére trend yapisal
kirilmasi kontrol edildiginde seri %5 diizeyinde duragan degildir. Bu durum
LGSMH serisinde sabit terimdeki yapisal kiriima kontrol edildiginde duragan

seriye ulasilacagi sonucunu ortaya koymaktadir.

LKGK serisi igin Model A test sonuglarina baktigimizda, Model C'de ulagilan
duraganligin sabit terimdeki yapisal kirlmadan kaynaklanmadigi sonucuna
ulagilmaktadir. Ciinkii Model A'da sabit terimdeki yapisal kirlma kontrol edildiginde
duraganlik test edilmistir. Model A sonuglarina gore, t istatistik degeri (-2,728767)
kritik deger sinirinin oldukga altinda kalmistir. Dolayisiyla, sabit terimde yapisal
kiriima kontrol edildiginde birim kok ve dolayisiyla serinin duragan olmadigi
reddedilemeyecektir. Model B tahmin sonuglarina gére ise, 1993 yili igin trend
etrafinda bir yapisal bir kiriima s6z konusudur. 1993 yilinda Cumhurbagkani Turgut
Ozal'in 8liimii ve yasanan siyasi olaylarla birlikte yilin sonunda 1994 krizinin kendini
hissettirmeye baglamasi kirilmanin sebebi olabilir. Daha &nce tizerinde durdugumuz
Tablo 3'teki GSMH'daki kar amaci glitmeyen kuruluslarin payina baktigimizda da
1993 yilindan (% 0,3) 1994 yilina (% 0,2) gectigimizde bir dusis yasandigini
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gorebiliriz. T istatistik degeri (-2,087154) ile kritik degerler karsilastiriidiginda, % 1
anlamlilik diizeyinde bile temel birim kok hipotezi reddedilmektedir. Bu durumda,
1993 yilinda yasanan trend etrafindaki yapisal kirilma kontrol edildiginde serinin

duragan oldugunu ifade eden alternatif hipotezi de kabul ederiz.

DF ve ADF birim kok testlerine gore sabitli ve trendli secimde, LGSMH ve
LKGK serileri birinci farklar alindiginda duragan hale gelmektedir. Zivot ve
Andrews test sonuglarina goére ise, Model C sonuglari her iki serinin yapisal
kiriimalar hesaba katildiginda, duragan oldugunu géstermektedir. Model A ve
Model B sonuglarina gére ise, LGSMH serisindeki sabit terimdeki yapisal kirlma ve
LKGK serisindeki trend etrafindaki yapisal kirilma kontrol edildiginde iki serinin de

duragan oldugu sonucuna ulagilmistir.
3.2. Nedensellik Analizi

Kar amaci glitmeyen &zel hizmet kuruluslarinin gelirleri ile ekonomik biiytime
arasindaki nedensellik iligkisi, duraganhgin ve uzun dénemliiliskinin gerektirmedigi
Toda-Yamamato (1995) yaklasimi ile test edilecektir.

3.2.1. Toda-Yamamoto Nedensellik Testi

Bu yaklasimda, serilerin seviye degerleriyle bir VAR modeli kullanilarak ve fark
almaktan kaynaklanan bilgi kayb1 6nlenerek analizin daha basarili sonuglar vermesi
saglanir. Yapisal kirilmalar dikkate alinarak yapilan Zivot ve Andrews test
sonuglarina gore iki (2) farkh kukla (dummy) degisken modele eklenmistir. Bu
yaklasimda, VAR modeli asagidaki sekilde ifade edilmektedir. (4) no’lu denklemde,
temel hipotez Ho:F1i=0 reddedilirse, x degiskeni y degiskeninin Granger
nedenidir. (5) no'lu denklemde de ayni sekilde, Ho : Bz = 0 hipotezi reddedilirse,
y degiskeni x degiskeninin Granger nedenidir sonucuna varilr.
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Toda Yamamoto yaklasiminda Seemingly Unrelated Regression (SUR) yontemi
kullanilir. Bu yontem ile tahmin edilen VAR modelinde, nedensellik analizlerinde
denklemlerde karsilagilan hata terimlerindeki degisen varyans ve otokorelasyon
sorunu dikkate alinmaktadir (Diler, 2016, s. 33). Testin uygulanabilmesi igin
oncelikle gecikme uzunlugunun belirlenmesi gerekir. Bu asamada, asagidaki

tabloda detaylari belirtilen VAR analizi ile gecikme uzunlugu belirlenmistir.

Tablo 9: VAR Modelinde Optimum Gecikme Uzunlugu Belirleme Kriterleri

Lag LogL LR FPE AlC sC HQ

0 19,58429 NA -0,000932 | -1,302540 | -1,206552 | -1,273998
1 102,9050 148,1257 | 2,62E-06* | -7178150* | -6,890186* | -7,092523*
2 104,7248 2,965592 310E-06 | -7,016653 | -6,536713 | -6,873942
3 105,5731 1,256769 398E-06 | -6,783195 | -6,111280 | -6,583399
4 107,3779 2406368 | 4,82E-06 | -6,620586 | -5756695 | -6,363706
5 117,7232 12,26110* | 3,16E-06 | -7090608 | -6,034741 | -6,776644

Not: ilgili kriterlere gére optimal gecikme uzunlugunu belirtmektedir. Not. LR: Likelihood Ratio Test, FPE:Final Prediction
Error, AIC:Akaike Information Criterion, SC: Schwarz Criterion, HQ: Hannan-Quin

Tablo 9'a gére, maksimum gecikme uzunlugu bes (5) olarak belirlenerek VAR
yontemi uygulanmistir. FPE, AIC, SC ve HQ kriterlerini minimum yapan gecikme

uzunlugu bir (1) olarak tespit edilmistir.

llgili kriterlere gére gecikme uzunlugu bir (1) olarak belirlense de, yukarida
belirtildigi gibi gecikme uzunluklarinda degisen varyans ve otokorelasyon
sorunlariyla karsi karsiya kalabiliriz (Tarhan Béliikbas, Yenipazarl ve Béliikbas,
2017,s.172). Dolayisiyla, elde edilen sonuglarin daha giivenilir olmasini saglamak

icin modelin bu gibi sorunlar agisindan incelenmesi gerekmektedir. Tablo 10 ve
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Tablo 11'de raporlanan test sonuglarina gére, modelde degisen varyans ve

otokorelasyon sorunu olmadigi sonucuna varilmigstir.

Tablo 10: Degisen Varyans Testi Sonuclari

Joint Test
Chi-sq Df. Prob.
24,74287 24 0,4198

Tablo 11: Otokorelasyon (LM) Testi Sonuclari

Gecikme Uzunlugu LM-istatistigi Prob.
1 1,355688 0,8519

Gecikme uzunlugu tespit edildikten sonra, degiskenlerin maksimum bittinlesme
derecesine karar verilir (Todo ve Yamamoto, 1995, s. 230). Sabitli ve trendli secenekte
DF ve ADF testlerine gore degiskenlerden LGSMH ve LKGK (1) seviyelerinde duragan
oldugu igin maksimum biitiinlesme derecesi (dmax) bir (1) olarak belirlenmistir. Yeni
gecikme uzunlugu ise Tablo 9a gore bir (1) olarak tespit edildiginden, test icin gerekli
olan (k + dmax) seviyesi iki (2) olarak belirlenmis ve eklenen kukla (dummy)
degiskenlerle birlikte VAR model tizerinden Wald testi uygulanmistir.

Tablo 12: Toda Yamamoto Nedensellik Testi Sonuglari

Bagiml Degisken
Ge(ck':klnle d‘::‘a‘):lll;éu '@ -istatistigi Prob.
LGSMH 2 0,018380 0,8922
Genel 2 0,018380 0,8922
Bagimli Degisken
LKGK 2 0,512271 0,4742
Genel 2 0,512271 0,4742

Tablo 12'de de gordiigiimiiz gibi yapisal kirlmalar dikkate alinarak modele
eklenen kukla (dummy) degiskenlerle birlikte uygulanan Toda Yamamoto test
sonuglarina gore, kar amaci giitmeyen 6zel hizmet kuruluslarinin gelirlerinin gayri

safi milli hasilanin nedeni olmadigi temel hipotezini ve gayri safi milli hasilanin da
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kar amaci giitmeyen 6zel hizmet kuruluglarimin gelirlerinin nedeni olmadigi

hipotezini reddedemeyiz.
Sonug ve Oneriler

1970'li yillarin ortalarindan sonra kiiresellesme ve neoliberallesme ile birlikte
giindeme gelmeye baslayan kar amaci giitmeyen sektoriin varhigi ve ozellikle
sosyal, kiltiirel ve siyasi alandaki etkileri ginimuizde birgok aragtirmaci tarafindan
tartisilmaktadir. Sektoriin Tirkiye gibi gelismekte olan tlkeler igin ekonomik birgok
sorunun ¢oziiminde de 6nemli bir rol oynayacagini dustinebiliriz. Ancak bu
yapinin ekonomik biylime tzerindeki etkileri literatiirde neredeyse hic
tartisilmayan bir konudur. Ulkeler bazinda kisith sayida yapilan arastirmalarda
yalnizca finansal buytikliklerine dikkat cekilerek kavramsal agiklamalar yapilmaya
caligilmistir. Bu calismada, kiiresellesme ve neoliberallesme ile birlikte kar amaci
gitmeyen sektérde gerceklesen gelisimin ekonomik biiyiimeye etkisi analiz
edilmistir. Bu kapsamda, éncelikle geleneksel birim kok testleri olan Dickey Fuller
ve Augmented Dickey Fuller uygulanmis ve degiskenlerin sabit terim ve trend
seceneginde birinci farklar alindiginda duragan olduklari tespit edilmistir. Ayrica,
yapisal kirilmalar dikkate alinarak uygulanan Zivot ve Andrews'in test sonuglarina
gore, gayri safi milli hasilanin sabit terimde duragan oldugu ve bu degisken igin
2000 yili kinlma noktasi olarak tespit edilmistir. 2000 yilinin Kasim ayinda yasanan
krizi bu kinlmanin sebebi olarak gérebiliriz. Kar amaci giitmeyen kuruluslarin ise,
trend duragan oldugu ve 1993 yilinin kirlma noktasi oldugu tespit edilmistir. 1993
yilinda Cumhurbaskani Turgut Ozal'in 8liimii ve yasanan siyasi olaylarla birlikte
yilin sonunda 1994 krizinin kendini hissettirmeye baslamasi bu kirilmanin sebebi
olabilir. Son olarak yapisal kirlmalar dikkate alinarak uygulanan Toda-Yamamoto
yaklasgiminin sonuglarina gére, kar amaci giitmeyen kuruluslarin gelirleri ile
ekonomik buytime arasinda nedensellik iliskisinin olmadigi sonucuna ulasilmistir.
Bu calismada hem kiiresellesme ve neoliberalllesme siirecinin dikkate alinarak
farkli bir érneklem dénemine dikkat ¢ekilmesi hem de analizlerde farkh
yaklagimlarin kullanilmasi, bulgularin literatiirdeki teorik ve ampirik ¢alismalardan
farkliik géstermesinin sebebi olabilir. Ote yandan calismada ele alinan veriler

belirli bir déneme ait oldugundan, elde edilen sonuglarin temsil gliciinii artirmak
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ve daha kapsamli arastirmalar yapabilmek igin resmi istatistik programlarina kar
amaci giitmeyen sektor verilerinin daha kapsamli ve detayh olarak dahil edilmesi

gerekmektedir.

Sonug olarak, Tiirkiye'de GSMH'daki pay1 inisli gikish bir seyir takip eden; ancak
ortalamada artan bir kar amaci glitmeyen sektor gelirleri olsa da elde ettigimiz
sonuglarin beklentimizin disinda gtkmasinin sebebini, gelismis ilkelerdeki finansal
buyuklik oranlariyla Tiirkiye'deki yapiyr karsilastirdigimizda tahmin edebiliriz. Kar
amaci giitmeyen sektoriin gelismis tlkelerde siirdirilebilir kalkinmada ve
ekonomik biiyimede 6nemli bir rol oynadigi distintilmektedir. Ancak Tiirkiye
gelismis tlkelerin kiiresellesme ve neoliberallesme ile birlikte yasadigi dontisiim
stirecini hentiiz tamamlayamamustir. Sosyal hizmet tiretme, uygulama ve politika
saglama konusunda kamu, &zel ve kar amaci giitmeyen sektoriin birbirinin
tamamlayicisi olarak gérev aldigi bu iilkelerde, sivil toplum kuruluslarin iginde
bulunduklari toplumlar igin sosyal degerin yaninda ekonomik deger de tiretmeleri
kaginiimazdir. Kamu ve 6zel sektérle olan iliskisi nedeniyle, kar amaci giitmeyen
sektorde yasanacak niteliksel ve niceliksel bir gelismenin diger sektorlerde de
biiyiimeyi uyarabilecegini séyleyebiliriz. Ulkemiz agisindan da toplumsal yapimiza
yonelik sosyal ve finansal alanda etkin bir kar amaci giitmeyen sektér yapisinin
olusturulmasi ve bu yapinin giiglii bir temele oturtulmasi siirdiiriilebilir kalkinma
acisindan biytk énem arz etmektedir. Piyasanin liberallesmesiyle birlikte kar
amaci gitmeyen sektoriin de liberallesmesi ve sosyal devlet rolinii etkin bir
tguincu sektore birakmasi, bu yapinin olusmasinda en 6nemli faktérdir. Gelismis
tilkelerde oldugu gibi, Tirkiye'de de bu déniisiim ve gelisimi yakalamak igin kar
amaci glitmeyen sektore ulusal kalkinma stratejileri kapsaminda daha etkin roller
verilebilir. Bunun saglanmast igin &ncelikle kamu sektoriintin kar amac glitmeyen
sektor ile iligkisinin catismaci yapidan ¢ikarak dengeyi koruyucu bir isbirligi
igerisinde olmasi gerekir. Avrupa Birligi tiyelik siireci igerisinde 2004 yih itibariyle
cesitli iyilestirmeler yapilsa da uluslararasi standartlarda yasal reformlarin hayata
gecmesi de 6nem arz etmektedir. Bu iyilestirmeler yalnizca demokratik reformlarla
sinirli kalmamalidir. Mali alanda yasanan sorunlar igin vergi mevzuatlarinda
yapilacak iyilestirmelerle kar amaci giitmeyen kuruluslara kaynak yaratma

stratejileri gelistirilebilir. Ayrica, sektor aktorlerinin gelismis tilkelerdeki gibi yasal
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mevzuat ile sosyal yapiya uygun olarak gesitlendirilmesi de birgok alt yapr
sorununa ¢oziim getirecektir. Ancak bu reformlar tamamen Bati merkezli bir
referans cevresiyle transfer edilmemeli, Tirkiye'nin sosyal yapisina da uyum

saglayabilecek yeni bir sektor modeli insa edilerek gergeklestiriimelidir.
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Trilemma Hipotezi: Turkiye Ekonomisi Uzerine Farkl

Bir Perspektif

Trilemma Hypothesis: A Different Perspective on Turkey Economy

Havva KOGC!

oz

Trilemma Hipotezi, politika yapicilarin, yatinmcilarin ve merkez
bankalarinin karsilastigr édunlesmeler ve zorluklar hakkinda,
makroekonomik gergeve sunmaya devam etmektedir. Mundell-
Fleming ile baslayan ve Frankel tarafindan gelistirilen Trilemma
Hipotezi; Acik bir ekonomide para otoritesinin ekonomik
hedeflere ulasmak igin ayni anda tg¢ politikayl uygulayamayacagini
gostermektedir. Turkiye'de yakin ddénemde tercih edilen ekonomi
politikasi uygulamasinin, Trilemma Hipotezi cercevesinde
incelenmesi dnemlidir. Turkiye'de 2011Q2-2020Q2 dénemleri
arasinda reel efektif déviz kuru ve Merkez Bankasinin uyguladigi
toplam fonlama ile net uluslararasi yatirim pozisyonu, dogrudan
yatirmlar ve portféy yatirmlar UGzerindeki etkisinin incelenmesi
amagclanmistir. Degiskenler arasindaki uzun dénemli iliski ARDL
yéntemi ile tahmin edilmistir. Calismanin bulgulari Trilemma
Hipotezi'nin Turkiye ekonomisinde gecgerli olduguna isaret
etmektedir. Genisletici para politikasl olarak merkez bankasi
toplam fonlama oraninin secilmesi, daha once literatlrde
rastlanmadigi icin ayri bir Snem teskil etmektedir. Bu baglamda
literatUre, 6zgUn bir calisma oldugu igin katkida bulundugu
dustnulmektedir.

Anahtar kelimeler: Trilemma hipotezi, Bagimsiz para politikas,
Déviz kuru istikrar

JEL Siniflamasi: E52, E58, F15, F31, F32, F41

ABSTRACT

The Trilemma Hypothesis continues to provide a macroeconomic
framework with the trade-offs and challenges faced by
policymakers, investors, and central banks. The Trilemma
Hypothesis starting with Mundell-Fleming and developed by
Frankel shows that in an open economy, the monetary authority
cannot apply three policies simultaneously to achieve economic
goals. Itis important to examine the preferred economic policy
in the short run in Turkey within the framework of the Trilemma
Hypothesis. It aims to analyze the effect of the real effective
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exchange rate and total funding imposed by the an expansionary monetary policy is of particular
Central Bank on net international investment importance as it has not been encountered in the
position, direct investments, and portfolio literature. In this context, it is thought that this

investments during the period 2011Q2-2020Q2 original study can contribute to the literature.

in Turkey. The long-term relationship between

variables was estimated by using the ARDL method. Keywords: Trilemma hypothesis, Monetary
Findings of the study suggest that the Trilemma independence, Exchange rate stability
Hypothesis is valid for Turkey. In this study, JEL Classification: E52, E58, F15, F31, F32, F41
choosing the central bank total funding rate as

EXTENDED ABSTRACT

The explosive growth of international financial transactions and capital flows
towards the end of the twentieth century has been one of the most comprehensive
economic developments in world history. It has been instrumental in accelerating
international capital flows, including economic liberalization in both industrial and

developing countries and the trend towards globalization of trade.

When we look historically, in the Gold standard system which started to be
implemented in 1870, all national currencies were automatically linked to each
other with fixed exchange rates, as developed economies tied their national
currencies to gold in a standard way. In this system that ended in 1914, the
trilemma problem was solved by the free mobility of capital and by preferring a
fixed exchange rate. As noted, the major virtue of the gold standard was its long-
term price stability. Because the gold standard gave little discretion to the
government to use monetary policy, gold-standard economies could be more

vulnerable to monetary or real shocks.

In the Bretton Woods system, free movement of capital was abandoned, the
independence of monetary policy and a fixed exchange rate regime were chosen.
After the Bretton Woods system, with the independence of monetary policy and
free movement of capital, the floating exchange rate regime was adopted.
Furthermore, revolutionary changes in information and communication
technologies have effectively transformed the financial services industry
worldwide. Computer connections have allowed investors to access information

on asset prices in real time at minimal cost while increased computing power has
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enabled them to quickly calculate correlations between asset prices and other
variables. However, new technologies have made it increasingly difficult for
governments to control the flows of international capital in or out of the economy

whenever they want.

The effects of monetary and fiscal policy on the nominal exchange rate, interest
rate, and output in the open economies where international factor movements
were mutually free in the early 1960s were analyzed by Robert Mundell and
Marcus Fleming. One of Mundell's seminal contributions in the 1960s is that IS-LM
is the derivation of the trilemma in the context of an open economy extension of
the Neo-Keynesian model. The model considers the exchange rate regime and a
small country that chooses financial integration with the global financial market.
The analysis is significantly simplified by focusing on polarized binary options ie.,
reliably constant exchange rate or floating exchange rate and full capital mobility

or financial autarchy.

The Trilemma Hypothesis starting with Mundell-Fleming and developed
by Frankel shows that in an open economy, the monetary authority cannot apply
three policies simultaneously to achieve economic goals. Testing the trilemma
hypothesis still remains attractive to developed and developing countries.
Implemented economic policies seems to contradict the trilemma hypothesis in
Turkey. For this reason, the econometric analysis applied to Turkish economy is
important. So, it aims to examine the effect of the real effective exchange rate and
total funding imposed by the Central Bank on net international investment

position, direct investments, and portfolio investments during the period
2011Q2-2020Q2 in Turkey.

In the study, the long-term relationships between the real effective exchange
rate and the central bank's total funding rate, net international investment position,
direct investments, and portfolio investments are modeled separately. First of all,
the stationarities of the series were analyzed by ADF unit root test, and it was
concluded that all series are stationary at level and do not contain unit roots.
According to the ARDL bound test results, it was determined that there is a long-
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term cointegration relationship in all three models. The long-term coefficients and
error correction term obtained were found to be statistically significant and
compatible with the literature. According to the results, it can be said that the
Trilemma Hypothesis is valid.

In this study, choosing the central bank total funding rate as an expansionary
monetary policy is of particular importance as it has not been encountered in the
literature before. In this context, it is thought that this original study can contribute

to the literature.
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1. Giris

Globallesme ve sermayenin oniindeki engellerin kalkmasiyla birlikte yirminci
ylzyilin sonlarina dogru kiiresel sermayenin yonii, yiiksek kar marjindan dolay:
endstrilesmis tlkelerden gelismekte olan tlkelere dogru donmiistiir. Uluslararasi
sermaye akisi ozellikle gelismekte olan tlkelerde yatirim tasarruf agigi icin
finansman saglamasindan dolayr ekonomik biiytime ve istihdam tzerinde pozitif
etkisi vardir. Net uluslararasi sermaye yatirimlari ile uluslararasi dogrudan yatirimlar
ekonomik buiytimeyi pozitif etkilerken, yapilan ¢alismalara gére portfoy yatirimlari
ile ekonomik biiytime arasinda negatif iliski s6z konusudur (Vergil ve Karaca,
2010). Tuim bunlarin yaninda, uluslararasi sermaye akislarindaki dalgalanmalar ve
emtia fiyatlarindaki dalgalanmalar ile uluslararasi faiz oranlarindaki degiskenlikler,
ozellikle gelismekte olan piyasalarda uzun siiredir ekonomik krizlerle
iliskilendirilmistir (Reinhart, Reinhart ve Trebesch, 2017). Bundan dolay para
otoriteleri gergeklestirmek istedikleri ekonomik hedefler dogrultusunda bazen
politika ¢ikmazinda/kararsizliginda kalmaktadirlar. Disa agik bir ekonomide para
otoritelerinin, sabit kur rejimi altinda bagimsiz bir para politikasini etkin bir sekilde
uygulayamayacagini anlatan hipoteze, Trilemma'; iglii agmaz veya imkansiz tigli
denmektedir (Obstfeld, Shambaugh ve Taylor, 2005).

Yirminci yiizyihn baslarinda yasanan bu etkileyici kiiresel entegrasyon dénemi
ve Trilemma Hipotezi tarihsel siirecler dahilinde Sekil 1, Sekil 2 ve $ekil 3
yardimiyla sunulmaya ¢alisilmistir.

Eichengreen (1992) ve Obstfeld ve Taylor (2003), uluslararasi sermaye piyasasi
entegrasyonunun |.Diinya Savasi'na giden altin standardi déneminde dramatik bir
sekilde arttigimi vurgulamaktadir. 1880 ile 1913 arasinda, sanayilesmis ve sanayilesen
tilkeler arasindaki sermaye hareketleri, daha sonra asla lceklenemeyen zirvelere
ulagmistir. 1913 6ncesindeki otuz yildaki olaganiisti uluslararasi sermaye akisi hacmi,
uluslararasi altin standardinin isleyisine atfedilir (McKinnon, 1989). Sermaye

akislarinin temel 6zelliklerine genel bir bakis sunmak igin Sekil 1 yardimai olacaktir.

' Calismada Trilemma olarak bahsedilmesi tercih edilmistir.
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Sekil 1. Sermaye Akisi Gérinimii (1860-2000)

Altmn Standardch
18R80-1914

Dalgah Déwviz Kurn
1971-2000

1929
Bretton Woods

C 1945-71 1980
Savaslar Arasi
191-?-—45 1945 | |
1860 1880 1900 1920 1940 1960 1980 2000

Kaynak: Obstfeld ve Taylor, 2003, s. 127.

Sekil 1'de goriildugii tizere Birinci Diinya Savasi'na kadar gegen siire klasik altin
standardi sisteminin Avrupa ve Amerika'da uygulandigi dénemlerdir. Altin
standard, katilimcr tilkelerin yerel para birimlerinin fiyatlarini belirli bir miktar altin
cinsinden belirleme taahhiidiidiir. Ulusal para ve diger para tirleri (banka
mevduatlari ve banknotlar) sabit fiyat tizerinden serbestge altina donusturilirdd.
Birinci Duinya Savasi, birgok ulkenin enflasyonist finansmana basvurmasiyla altin
standardini askiya almasina veya terk etmesine neden olmustur. Birinci Diinya
Savasi'na kadar gegen siirede uluslararasi sermaye hareketlerinin zirveye ulasmasi;
déviz kurlar sabit oldugundan, altin standardi fiyat seviyelerinin birlikte hareket
etmesi ve finansal islemlere iliskin kontrollerin yapilmamasindan kaynaklanmaktadir
(Krugman, Obstfeld ve Melitz, 2011; Eichengreen, 1992). Belirtildigi gibi, altin
standardinin en biiyiik erdemi, uzun vadeli fiyat istikrarini saglamasiydi. Altin
standardi hiitkimete para politikasini kullanma konusunda ¢ok az takdir yetkisi
verdiginden, altin standardindaki ekonomiler parasal veya reel soklardan daha az
kagmabilirlerdi. Elbette tesadiifen degil, hiikiimetlerin para politikasi tizerinde
takdir yetkisi olamadigi igin altin standardi yillarinda issizlik daha ytiksek olarak

seyretmistir (Eichengreen, Eichengreen ve Flandreau , 1997).
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Savastan sonra, 1919'da Amerika Birlesik Devletleri de dahil olmak tzere, hizla
degistirilmis bir altin standardi 1931'e kadar yeniden yiirtrluge konulmus ancak
altin standard, diinya ekonomisinde deflasyon ve issizligin yayginlasmasina neden
olmustur. Bu nedenle altin standardini uygulayan tlkeler, 1930'larda altin
standardini toplu halde terk etmeye baslamislardir. Sekil 1'de de goriilecegi iizere
Birinci Diinya Savasi ve Biiylik Buhran arasinda altin standardinin kisa siireli yeniden
ingast sirasinda kigiik bir iyilesme olsa da iki savas arasi; 1945 yilina dogru bir
¢okis izlenmektedir (Reinhart ve ark., 2017; Obstfeld ve Taylor, 2003).

Savas dénemlerinin ekonomi tizerindeki agir tahribatlarini gidermek i¢in Temmuz
1944'te New Hampshire, Bretton Woods' ta kirk dort iilkeden katilan delegeler
tarafindan yeni bir uluslararasi para sistemi olusturuldu. Bretton Woods anlasmasi
altinda delegeler yari sabit déviz kurlar ve etkili bir bagimsiz para politikasina
oncelik vermeyi kararlastiriyorlardi. Bu, sermaye kontrollerinin gerekliligi anlamina
geliyordu. Ancak diger uygulamalarda oldugu gibi Bretton Woods' ta ortaya gikan
para konvertibilitesi sistemi 1971'e kadar stirdii. Sekil 1'e baktigimizda Bretton
Woods déneminde sermaye hareketlerinde bir artis géziikse de (Bernstein, 1984).
1945'ten sonra, 1970'lerin basinda Bretton Woods'un ¢okisiinden sonra daha hizli
hale gelen mobilitede kademeli bir artis goriilmektedir (Obstfeld ve Taylor, 2003).

Yirminci ylzyilin sonlarina dogru $ekil 1'e tekrar geri dondugiimiizde,
uluslararasi finansal islemlerin ve sermaye akislarinin patlayici bir sekilde biiytimesi,
dinya tarihinde en kapsamli ekonomik gelismelerden biri olmustur. Hem
endiistriyel hem de gelismekte olan iilkelerdeki ekonomik liberallesme ve ticaretin
kiiresellesmesine dogru egilim de dahil olmak tizere uluslararasi sermaye akiglarinin
hizlanmasinda etkili olmustur. Bilgi ve iletisim teknolojilerindeki devrim
niteligindeki degisiklikler, diinya gapinda finansal hizmetler endustrisini etkili bir
sekilde donustirmustir. Bilgisayar baglantilar, yatirimcilarin varlik fiyatlari
hakkindaki bilgilere ger¢ek zamanh olarak minimum maliyetle erismelerini
saglarken, artan hesaplama giicti varlk fiyatlari ve varlk fiyatlari ile diger
degiskenler arasindaki korelasyonlari hizla hesaplamalarini saglamistir. Bunlara
ragmen, yeni teknolojiler, hiikiimetlerin, istedikleri zaman igeriye veya disariya

dogru uluslararasi sermaye akislarini kontrol etmesini giderek zorlastirmistir
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(Eichengreen ve ark., 1999). Butiin bunlar, sermaye piyasalarinin
serbestlestirilmesinin ve bununla birlikte uluslararasi sermaye hareketlerinin
hacminde ve oynakligin muhtemelen artmasinin bir dereceye kadar geri
dondiirtilemez bir siireg oldugu anlamina gelir. Liberalizasyon ve kiiresellesme
olgulari, sermayenin liberallesmesi, bircok iilkede daha yiiksek yatirimlarin
olmasina, daha hizli biiyime oranlarina ve yiikselen yasam standartlarina katkida
bulunmustur. Ancak finansal serbestlesme hem ulusal hem de uluslararasi finansal
krizlerle iliskilendirilmistir. Burada liberallesmenin hem riskler hem de faydalar
tasidiginin altini gizmekte fayda vardir. Ayni zamanda da hiikiimetlerin izlemesi
uygun ve arzu edilir bulacag: politikalar tizerinde 6nemli etkileri oldugunu,

vurgulanmasi gerekmektedir (Boratav ve Yeldan, 2006; Eichengreen ve ark., 1999).

Gegtigimiz ylzyil boyunca diinya ekonomisinin, gok farkli uluslararasi sermaye
akislartyla karakterize edilen bir dizi asamadan gectigini gormekteyiz. Bu baglamda
uluslararasi sermaye hareketliliginin nasil gelistigine dair teorilerin, disa agik bir
ekonominin para rejimi secimini kisitlayan temel politika tiglemesi gergevesinde

anlasiimasi gerektigi 6nemlidir.

1960'h yillarin baginda uluslararasi faktor hareketlerinin karsilikli serbest oldugu
actk ekonomilerde uygulanan para ve maliye politikasinin nominal déviz kuru, faiz
orani ve hasila tizerindeki etkileri Robert Mundell ve Marcus Fleming tarafindan analiz
edilmistir. Mundell'in 1960'lardaki ufuk agici katkilarindan biri; IS-LM Neo-Keynesyen
modelin agik bir ekonomi uzantisi baglaminda Trilemma'nin tiiretilmesidir. Model,
doviz kuru rejimini ve kiiresel finans piyasasiyla finansal entegrasyonu segen kiigiik bir
tlkeyi ele almaktadir. Analiz, kutuplagmis ikili segeneklere, yani giivenilir bir sekilde
sabit déviz kuru veya dalgal doviz kuru ve tam sermaye hareketliligi veya finansal

otarsi tizerine odaklanarak énemli dlctide basitlestirilir (Aizenman, 2010).

Mundell (1963)'e gore, Sekil 2'de tam sermaye hareketliliginin saglandigi agik
ekonomilerde; IS, mal ve hizmet piyasasinda (i¢ denge (x)) asiri talebin olmadig
faiz orani (r) ve gelir (Y), déviz kuru () dikkate alindiginda arasindaki iliskiyi cizer;
LM, para piyasasi i¢in benzer bir iliskiyi tamimlar; ve FE, diinya faiz oranlarinin
hakim oldugu dis denge (f) kosulunu verir.
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Sekil 2. Acik Ekonomilerde Para ve Maliye Politikasi

(1) Para Politikas (2) Malive Politikasi

Kaynak: Mundell, 1963, s. 483.

Para politikasi analizine baktigimizda, genisletici para politikasiyla birlikte para
arzinda bir artis (likidite fazlasi) gerceklesir ve bu durum $ekil 2'de iist kadranda LM
egrisini saga kaydirir ve faiz oranlarinda diisme meydana gelir. Alt kadranda ise f
egrisi asagiya dogru f usstiye (f') kayar ve ticaret dengesindeki iyilesme, gelir ve
istihdami artirir ve yeni denge noktasi o'dan p'ye kayar. Mundell (1963) 'in analizine
devam ettigimizde, Ust kadranda likidite fazlasiyla diisen faiz oranlar sebebiyle
tlkeden sermaye cikisi gerceklesir ve milli parada deger kaybi yasanir yani doviz
kuru artma egilimine girer. Sabit kur rejimi altinda sermaye ¢ikisiyla birlikte i¢
piyasada bir doviz talep fazlasi meydana gelir, MB, kura miidahale ederek déviz
talebini ig kaynaklardan karsilama yoluna gittiginde i¢ piyasadaki agir likidite geri
cekilir, faiz oranlar yiikselir yani LM" egrisi eski konumuna sola kayar agik ekonomi
dengesi tekrar o'da saglanir. Mundell'in analizi bizlere; Tam sermaye hareketliligi

altinda sabit kur rejiminde, genisletici para politikasinin etkin olmadigini gésterir.
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Mundell, agik ekonomilerde tam sermaye hareketliliginde genisletici maliye
politikasi etkisini ise kamu harcamalarindaki artigin, her iki kadranda da IS'i IS'ye (IS
tssii) kaydirdiginy, sabit déviz kurunda bu durumun geliri (Y) ve para talebini
artiracagini soyler. Para talebinin artmasi faiz oranlarini artirici etkide bulunurken
sermaye girisini de artirmaktadir. Sermaye girisiyle i¢ piyasada doviz arzi artar ve
kur azalma egilimine girer, 6demeler dengesi iyilesir ve para arzi artar, sonunda
LM egrisi LM' olarak belirlenir. Alt kadrana baktigimizda sabit kur rejimi altinda dis
denge egrisi f 'den f' ‘e kayar ve yeni denge p noktasinda saglanir. Esnek kur rejimi
altinda baktigimizda ise kurun azalma egiliminde olmasi dis ticareti olumsuz
etkileyeceginden IS egrisi eski konumuna sola kayar buna istinaden alt kadranda
dis denge f' ‘den " ‘e yeni denge noktasi ise p'de degil R noktasinda saglanir. R
noktasinda gelir eski seviyesindedir. Bu diyagram, tam sermaye hareketliliginin
yasandig1 agtk ekonomide sabit kur sisteminde, maliye politikasinin etkin oldugunu

ancak esnek kur sisteminde etkinligini yitirecegini géstermektedir.

Acik ekonomilerdeki politika yapicilar ekonomik hedeflere ulasmada bir tiglii
acmaz ile kargi karsiya kahrlar. Trilemma Hipotezi; disa acik bir ekonomide para
otoritesinin tig farkh politikayr ayni anda hedefleyemeyecegini anlatan bir ifadedir
(Obstfeld ve ark., 2005). Sekil 3'te Frankel (1999) tarafindan gelistirilen Trilemma
Hipotezi, sermaye hareketlerinin serbest oldugu acik bir ekonomide uygulanan
sabit kur rejimi altinda bagimsiz bir para politikasinin etkin uygulanamayacagini ve

Trilemma Hipotezi giftlerinden yalnizca ikisinin segilebilecegini soyler.
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Sekil 3. Acik Ekonomilerde Trilemma

Sabit Déviz Kuru
1
5
< “
& %

ﬁ% 6 : {‘%

‘(ﬁ' ¢
2 3

Bagmsiz Para 4 Serbest Sermaye

Politikass Dalgah Doviz Kuru Hareketleri

Kaynak: Krugman ve ark., 2011, s. 510.

Sekil 3'te tiggenin tepe noktalar agik ekonomilerdeki politika yapicilarin para
sistemlerinin saglanmasini isteyecekleri tig¢ 6zelligi géstermektedir. Fakat bu
ozelliklerden ayni anda yalnizca ikisi saglanabilmektedir. Ucgenin her bir kenari
bagh bulundugu iki ug nokta ile uyum iginde olan bir politika rejimini temsil
etmektedir. Trilemma, ara rejimlerin imkansiz oldugu anlamima degil; politika
yapicilarin, farkli hedefler arasinda segim yapmak zorunda kalacaklari anlamina

gelmektedir (Krugman ve ark., 2011).

Obstfeld (2005) ‘e gére, bu tig politika sunlardir:
1. Doviz kuru istikrari.
2. Uluslararasi sermaye hareketlerinin serbestligi.

3. Yurtici hedeflere yonelik para politikast.

Sabit kur uygulayan ve sermaye hareketlerine sinir &tesi serbestlik taniyan
tlkeler yurticine yonelik bir para politikasi hedefi olan yukaridaki 3 numarali
maddeden feragat ederler. Ote yandan sabit kur politikasi uygulayan bir tilke
uluslararasi sermaye hareketlerini engeller ve bu eylemi nedeniyle faiz haddi
kosulu tutmazsa yukaridaki 2. maddeden feragat etmis olur. Bu tilke halen yurtici
faiz haddini degistirerek kendi ekonomisine etki edebilir. Boylelikle 3. maddeyi
korumus olacaktir. Yukaridaki 1. maddeden feragat etmis dalgali kur rejimine sahip

istanbul iktisat Dergisi - Istanbul Journal of Economics 70, 2020/2, s. 383-413 393



Trilemma Hipotezi: Turkiye Ekonomisi Uzerine Farkli Bir Perspektif

bir tlke, uluslararasi sermaye akimlari serbest bile olsa para politikasini ekonomiyi
yonlendirmek icin kullanabilir (Krugman ve ark., 2011).

Kiresel sermaye akislariyla ve Trilemma Hipotezi'yle ilgili genel bir cercevenin
tamimlanmasi 4. Bolimdeki ekonometrik analiz agisindan énem arz etmektedir.
Sonraki asamada Trilemma Hipotezi tizerine literatiirde 6ne ¢ikan calismalar

incelenmistir.
1.1. Literatiir

Aizenman, Chinn ve ito (2008; 2013) calismalarinda, déviz kuru esnekligi,
parasal bagimsizlik ve sermaye hesabi agikhiginin derecesini dlgmek igin trilemma
endeksini gelistirmislerdir. Ekonometrik analizin neticesinde ulastiklar sonug
Trilemma Hipotezi'ne uygunluk géstermektedir. Gelismekte olan tilkeler igin bazi
temel bulgular arasinda sunlar yer almaktadir: (i) daha fazla parasal bagimsizlik
ciktt oynakligini azaltabilirken, daha yiiksek doéviz kuru istikrari daha fazla gikti
oynakligi anlamina gelir ve bu rezerv birikimi ile hafifletilebilir; (ii) daha fazla
parasal bagimsizlik, daha yiiksek bir enflasyon seviyesi ile iliskilendirilirken, daha
ylksek doéviz kuru istikrarn ve daha fazla finansal aciklik, enflasyon seviyesini
dusurebilir; (iii) finansal gelisme orta seviyedeyken istikrarli bir déviz kuru
politikasi arayisi, gikti oynakhgini artirabilir; (iv) ytksek seviyede finansal gelisme
ile daha fazla finansal agiklik, ¢ikti oynakligini azaltabilir ancak disiik seviyede daha
biiytk finansal agiklik dalgalanmay artirabilir; (v) net portféy yatirmi ve banka
borg veya toplam borg hizmetleri, enflasyonun hem seviyesini hem de oynakhigini
artirabilir. Aizenman, Chinn ve Ito'nun 1990'dan bu yana, gelismekte olan
piyasalarda trilemmanin dogrusalligini test ettikleri calismada; Uclii degiskenler
arasinda bir linear iliski oldugu ve degiskenler arasinda bir trade-off iliskisinin

oldugu sonucuna ulagilmistir.

Obstfeld, Shambaugh ve Taylor (2005) uluslararasi faiz oranlarinin incelendigi
calismada Trilemma Hipotezi'nin 6ne siirdiigi politika ciftlerinin dogrulugunu

ekonometrik olarak analiz etmislerdir. Fischer (2001). Uluslararasi sermaye
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hareketlerine agik tilkeler igin sabitlenmis d6viz kurlarmin krize yatkin oldugu ve

uzun dénemler boyunca stirdirtilebilir olmadigi sonucuna ulasmistir.

Hutchison, Sengupta ve Singh (2012) Hindistan tizerine 1996-2009 yillarini
analiz ettikleri cahsmada, Trilemma Hipotezi icin finansal entegrasyon, parasal
bagimsizlik ve déviz kuru istikrar tizerine olusturulan tglii endekse gore politika
segimleri arasinda bir trade-off oldugu tespit edilmistir. Huh, Ji ve Park (2016)
Trilemma Hipotezi'ni Fiji ekonomisi igin test etmislerdir. Calismanin bulgularina
gore, trilemma kisitlamalarinin, Fiji igin baglayici oldugunu ve politika &nceliginin
déviz kuru istikrar ve para politikasi bagimsizhigina verildigini géstermektedir.
Jabiyev, Tungsiper ve Karabulut (2019) Azerbaycan ekonomisi icin 1996-2015
donemi, doviz kuru istikrari, para politikasi 6zerkligi ve finansal entegrasyon, en
kiictik kareler (EKK) yontemi kullanilarak incelenmektedir. Calismanin bulgulart
Azerbaycan ekonomisi igin ticli degiskenler arasinda dogrusal bir iliski oldugunu
gostermektedir. Sonuglar, modelin yeterli oldugunu ve Trilemma Hipotezini

destekledigini ortaya koymaktadir.

Cortiik ve Singh (2013), Aizenman, Chinn ve Ito yaklasimini izleyerek, Mundell-
Fleming'in Tirkiye igin trilemma teorik kavramini ampirik olarak incelemislerdir.
Sonuglara gére, 1990'larin sonlarindan 2010 yilina kadar gegen siirede finansal
entegrasyonun ve parasal bagimsiziigin agirhginin artmis ve déviz kuru istikrarnin
saglayici politikalarin agirhgimin ise azaldigi goriilmds, Trilemma Hipotezi'ni olusturan
endekslerin enflasyon {izerindeki etkisini ampirik olarak test etmislerdir. Regresyon
sonuglari istatistiki olarak anlamh bulunmustur. Uluslararasi rezervlerin enflasyon
tizerinde distiriicii etkisi oldugu ancak belirli bir esik tizerine ¢iktiginda gézlemlenmistir.
Bozma ve Kiinii (2020) Tiirkiye ekonomisi tizerine 1970-2015 yillar arasinda yapmis
olduklari galismada, Trilemma Hipotezi ciftlerinden bagimsiz para politikasi ve finansal

agikligin bir arada oldugu modeller istatistiki olarak anlamli gtkmigtir.

Dérdiinci baslik altinda kurulan ekonometrik modelle iliskili olarak incelenen
literatiirde, toplam fonlama ile uluslararasi sermaye hareketleri arasinda yapilan
cahismalara rastlanmamistir. Bu ytizden uluslararasi sermaye hareketleri ile doviz

kuru iligkisi incelenen calismalara yer verilmistir.

istanbul iktisat Dergisi - Istanbul Journal of Economics 70, 2020/2, s. 383-413 395



Trilemma Hipotezi: Turkiye Ekonomisi Uzerine Farkli Bir Perspektif

Craine (1989), doviz kuru ile dis sermaye yatirimi arasinda negatif ve anlaml bir iligki
oldugunu saptamistir. Byrne ve Davis (2003) endiistrilesen tilkelerin déviz kurunda bir
sok meydana geldiginde yabanci yatinmlar tizerinde pozitif etki yarattigr bulgusuna
ulasmiglardir. Karpuz ve Kizilaltan (2014) Tiirkiye'de 2003-2014 dénemi igin uluslararasi
yatinmlar ve reel déviz kuru iizerine yapilan alismada kisa vadeli sermaye yatirmlariyla
reel doviz kuru arasinda anlamli ve ift yonli nedensellik tespit edilmistir. Arslan ve Cigek
(2017) Portfoy yatinmlari ile doviz kuru iliskisini 2006-2016 donemleri arasinda VAR
analizi ile test etmiglerdir. Portfdy yatinmlarinda yasanan bir sokun déviz kurunu azaltici
etki gosterdigi tespit edilmistir. Kar ve Tatlséz (2008) reel doviz kuru ile dogrudan

yabanc yatinmlar arasinda negatif ve anlamh bir iliski oldugu bulgusuna varmislardr.
2. Amag ve Yontem

Calismanin amaci Tiirkiye ekonomisinde 2011Q2-2020Q2 dénemleri arasinda
ceyrek donemlik veriler yardimiyla para politikasi secimlerinin uluslararasi sermaye
hareketleri tizerindeki etkisinin ekonometrik analizini yapmaktir. Calisma dénemi
ozellikle bir yakin donem calismasi olmasi ve 2008 krizinin etkilerinden arindirmak
icin 2011Q2 baslangi¢ dénemi, 2020Q2 bitis donemi olarak segilmistir.

Iktisatta kullandigimiz ekonometrik analiz yéntemleri tek tek olaylardan
genelleme yapmamiza olanak veren tiimevarim yontemleri arasinda énemli bir
yere sahiptir. Iktisadi siireci anlamak igin yakin gegmise ait zaman serisi verilerini
kullanarak tiimevarimci ¢ikarsamalara dayali ekonometrik analizler yapmak
miimkindir. Iktisat biliminde deney yapma imkani genel olarak olmadigindan
gecmis donem verileri yardimiyla yapilan istatistiksel, ekonometrik analizleri
toplumsal ve iktisadi hayati anlamlandirmada bir deney sonuglar gibi kabul
edilebiliriz (Tanyeri, 2003). Bu baglamda asagida Tablo 2'de olusturulan tig ayr

modelin ekonometrik olarak analiz edilmesi amaglanmaktadir.
3. Veri Seti ve Model

Tablo 1'de analizde kullanilacak degiskenlerin Eviews 10.0 programindaki

kisaltmalari, agtklamalariyla birlikte verilmistir.
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Tablo 1: Degiskenlerin Acik Gosterimi

NI Uluslararasi Yatirim Pozisyonu?, NET (Milyon ABD Dolari) - (Yiizde Degisim)
(EVDS)

FDI Dogrudan Yatirnmlar (Milyon ABD Dolan) - (Yiizde Degisim) (EVDS)

Pl Portfoy yatirimlari (Milyon ABD Dolar) - (Yiizde Degisim) (EVDS)

REER Yi UFE Bazli Reel Efektif Déviz Kuru 2003=100 (Yiizde Degisim) (EVDS)

TF Toplam Fonlama (A1+A2)? - (Ylizde Degisim) (EVDS)

Not: Tablo 1'deki tum veriler merkez bankasi veri sisteminden (EVDS) alinmistir.

Ekonometrik analiz igin tig ayrt model kurulmustur. Modellere iliskin denklemler
Tablo 2'de gésterilmektedir.

Tablo 2: Makro Degiskenler icin Olusturulan Denklemler

Model 1: NIy = Bo + By REER; + B, TF  + &
Model 2: FDI; = By + By REER, + B, TF, + &
Model 3: PIt = BO + Bl REERt + Bz TFt + trend + Et

Tablo 2'de gésterilen Model 1'de reel efektif doviz kurunun ve toplam
fonlamanin; net uluslararasi yatinm pozisyonu tizerindeki etkisi; Model 2'de
dogrudan yatirimlar tizerine etkisi; ve Model 3'te ise portfoy yatirimlari izerine

etkisi analiz edilecektir.
4. Ekonometrik Analiz

Turkiye ekonomisi icin 2011Q2-2020Q2 dénemleri arasinda reel efektif doviz

kuru ve toplam fonlamanin, uluslararasi yatirimlar tizerindeki etkisinin analizi igin

2 “Uluslararasi Yatirnm Pozisyonu; bir ekonomideki yerlesik kisilerin yurt disindaki yerlesik kisiler ile finansal alacaklar
ve yiikimliliiklerin yaninda; rezerv varlk olarak tutulan altin seklindeki finansal varliklarinin belli bir tarihteki stok
degerini gésteren ve aylik olarak yaymnlanan istatistiki bir tablodur. Uluslararasi Yatirim Pozisyonunda toplam finansal
varliklar ile toplam finansal ytikimlaliiklerin farki, net Uluslararasi Yatirim Pozisyonu olarak adlandirimaktadir.
Baska bir deyisle, net Uluslararasi Yatirim Pozisyonu; Tirkiye'nin yurt disindan alacaklariyla, Tirkiye'nin yurt disina
borglarmin net farkini isaret eder.” Kaynak: www.tcmb.gov.tr erisim tarihi: 10.10.2020

> "TCMB Toplam Fonlamasi; piyasadaki likidite ihtiyacinin karsilanmasi igin Merkez Bankasi tarafindan ¢esitli
enstrimanlarla yapmis oldugu fonlama miktarlarinin toplamidir. (A1: ihale yoluyla fonlama A2:toplam kotasyon

non

yoluyla fonlama)” " Kaynak: www.tcmb.gov.r erisim tarihi: 10.10.2020
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Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafindan gelistirilen ARDL, gecikmesi dagitilmis
otoregresif sinir testi uygulanmistir. ARDL bir esbiitinlesme testidir; degiskenlerin
seviyede 1(0) ya da farkta I(1) duragan olup olmamasina bakilmaksizin degiskenler
arasinda uzun dénemli iliskinin tahmini yapilmasina izin verir. ARDL Sinir testi
sonucuna gore hesaplanan F istatistik degeri anlamlilik seviyelerinin alt sinirdan
kiguk bulundugunda, Hy reddedilemez yani esbiitiinlesme iliskisi yoktur;
hesaplanan F istatistik degeri anlamlilik seviyelerinin tist sinirdan biytkse alternatif
hipotez gecerli olup, Hy't reddetmek icin elimizde yeterli kanit olacaktir (Pesaran
ve ark., 2001). ARDL analizi igin gecikme uzunlugunun belirlenmesinde Akaike
Bilgi Kriterinden (AIC) yararlanilimistir.

Esbutinlesme iligkisinin sinanmasi igin olusturulan hipotezler (Pesaran ve ark.,
2001):

Hy = p; = B, = 0 Egbiitiinlesme yoktur.
H, # B1 # B, # 0 Egbiitiinlesme vardur.

Analize ilk 6nce serilerin duraganlik testleriyle baslanmis olup akabinde es
butiinlesme testi yapilmistir. Es bitiinlesme testini, tim modeller igin Granger
nedensellik ve CUSUM ve CUSUMSQ testleri takip etmektedir.

4.1. Duraganlik Testleri

Ekonometrik analize ilk 6nce serilerin birim kok testleri yapilarak baglanmis
olup, birim kék sinamasi igin Augmented Dickey-Fuller (1988), Philips-Perron (PP)
ve Kwiathowski-Philips-Schmidt-Shin (KPSS) testlerinden yararlanilmstir.

Tablo 3: Augmented Dickey-Fuller (ADF) Birim Kok Testi
Sonuglar (2011Q2-2020Q2)

Degiskenler Sabit Sabit ve Trend

NI -7,241696* -7,227176*
(0,0000) (0,0000)

FDI -5,759695* -5,804171*
(0,0000) (0,0002)
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PI -7,740380* -5,156110*
(0,0000) (0,0010)
-6,734685* -6,654394*
REER (0,0000) (0,0000)
TF -3,749195* -3,397203***
(0,0074) (0,0681)

Not: %1, **%5, ***%10'da istatistiki olarak anlamliligr gosterir.

Tablo 3'ten gorildiugu tzere ADF test istatistik degerleri, %1 anlamlilik
diizeyindeki t istatistik kritik degerlerinden mutlak deger olarak biiyiik oldugu igin
ve olasilik degerleri de 0.05 kritik degerinin altinda gériildigi igin tim degiskenler
sabit, sabit ve trendli degerde; yalniz toplam fonlama (TF) degiskeni sabit ve
trendli olarak %10'da orijinal birim kok igermemekte olup, duragan oldugu

goriilmektedir.

Tablo 4: Phillips-Perron (PP) Birim K6k Testi Sonuglar (2011Q2-2020Q2)

Degiskenler Sabit Sabit ve Trend
NI -7,282561* -7,811567*
(0,0000) (0,0000)
FDI -5,759695* -5,803613*
(0,0000) (0,0002)
PI -7,764967* -7,764817*
(0,0000) (0,0000)
REER -7,164231* -7,5635329*
(0,0000) (0,0000)
TF -5,932444* -6,197555*
(0,0000) (0,0001)

Not: %1, **%5, ***%10'da istatistiki olarak anlamliligi gosterir.

Tablo 4'te gosterilen PP test sonuglarina gére tiim degiskenlerin test istatistikleri
kritik degerlerle karsilastirildiginda %1 anlamlilik diizeyinde sabit, sabit ve trendli

degerlerde duragan oldugu sonucuna ulagilmstir.

Tablo 5: Kwiathowski-Philips-Schmidt-Shin (KPSS) Birim K6k Testi Sonuclari
(2011Q2-2020Q2)

Degiskenler Sabit Sabit ve Trend

NI 0,122446* 0,087302*
(0,739000) (0,216000)

FDI 0,107124* 0,048518*
(0,739000) (0,216000)
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Pl 0,166005* 0,048311*
(0,739000) (0,216000)
REER 0,073325* 0,058827*
(0,739000) (0,216000)
TF 0,177912* 0,104529*
(0,739000) (0,216000)

Not: %1, **%5, ***%10'da istatistiki olarak anlamliligr gosterir.

Tablo 5'te gosterilen tiim degiskenlerin KPSS test istatistikleri kritik degerlerle
karsilastinldiginda %1 anlamhlik diizeyinde sabit, sabit ve trendli degerlerde

duragan oldugu sonucuna ulagilmstir.
4.2. Model 1'in ARDL Testi

Model 1'de olusturulan, (1) numarali denklemde reel efektif déviz kurunun ve
toplam fonlamanin, net uluslararasi yatirim pozisyonu tizerindeki etkisinin ARDL

testi yapilacaktir.

NIt = BO + Bl REERt + BZ PRt + & (1)

Tablo 6: ARDL (2,0,2) Sinir Testi Sonuclari

k=2 ARDL order F-istatistik, Bound Testi
NI ARDL (2,0,2) 13,03622
Anlamullik Seviyesi 1(0) Alt sinir 1(1) Ust sinir
%10 2,63 3,35
%5 31 3,87
%2,5 3,55 4,38
%1 4,13 5

Not: k: bagimsiz degisken sayisidir.

Calismada kullanilan degiskenler arasindaki uzun dénem iliskisinin incelenmesi
icin ARDL modeli kurulmustur. Tablo é'da goriildugii Uzere F istatistik degeri
(13,03622) kritik degerlerin tst sinirini (5) astigi icin seriler arasinda esbutiinlesme
iliskisinin varligindan s6z edebiliriz. Bu baglamda esbiitiinlesme iliskisinin sinanmasi
icin olusturulan Hy esbutiinlesme yoktur hipotezini reddetmek igin elimizde

yeterli kanit vardir.
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Tablo 7: ARDL (2,0,2) Tahmin Edilen Uzun Dénem Katsayilari

Uzun D6nem Katsayilari (Bagiml Degisken: NI)

Degiskenler Katsayi Std. Hata t-istatistigi Ols.
REER -0,981346 0,239534 -4,096895 0,0003
D(TF) 0,025042 0,011570 2,164346 0,0391
C -1,417107 1,122319 -1,262659 0,2171
Tahmin Edilen Hata Diizeltme Katsayisi

Degiskenler Katsayi Std, Hata t-istatistigi Ols.
CointEq(-1)* -0,934835 0,123035 -7,598147 0,0000
Diagnostik Testler

R? 0,545222

Duzeltilmis R? 0,447769

Durbin-Watson istatistigi 1,851944

F istatisgi 5,594747 (0,000645)
Jarque-Bera Normallik 4,666504 (0,096980)
Breusch-Godfrey LM 1,730814 (0,1969)
Breusch-Pagan-Godfrey 1,448477 (0,2319)

Ramsey Reset 2,258018 (0,0668)

Not: Parantez ici olasilik degerleri

Tablo 7 ARDL (2,0,2) modeli tahmin edilen uzun dénem katsayilarina gore,
reel efektif doviz kurunun (REER) katsayr degeri uzun dénemde net uluslararasi
yatirim pozisyonunu %0,98 negatif etkilemektedir ve istatistiki olarak anlamh
bulunmustur. Toplama fonlama (TF) katsayisina baktigimizda uzun dénemde net
uluslararasi yatirim pozisyonunu tizerinde %0,02 pozitif yonde etkiledigi ve dogru
orantili olarak hareket ettigi gérilmektedir. Tabloda sadece olasilik degeri %5
altinda olan degerlere yer verilmistir. ARDL modeline ait diagnostik test
sonuglarina gore; degiskenler arasinda birinci dereceden oto korelasyon ve
degisen varyans sorunu olmayip, hata terimlerinin normal dagildigini ve modelin
sapmasiz, tutarh oldugunu soyleyebiliriz. Hata diizeltme modelinin CointEq(-1)
degeri negatif ve istatistiki olarak anlamli bulunmus, kisa dénemdeki sapmalarin

uzun donemde diizeltilecegini gostermektedir.

Esbitiinlesme testinin ardindan degiskenler arasinda teoride 6ngoriildiigi
sekilde bir iliskinin var olup olmadigini belirleyebilmek igin nedensellik testi

uygulanmstir. Granger (1969) tarafindan ortaya atilan ve daha sonra Sims (1972)

istanbul iktisat Dergisi - Istanbul Journal of Economics 70, 2020/2, s. 383-413 401



Trilemma Hipotezi: Turkiye Ekonomisi Uzerine Farkli Bir Perspektif

tarafindan gelistirilen Granger Nedensellik Testi: “bir degiskenin ge¢mis degerlerinin
kullaniimasinin diger degiskenin 6ngori performansini arttirmasi” temel prensibine

dayanmaktadir. Nedensellik testi sonuglari Tablo 8'de verilmistir.

Tablo 8: Pairwise Granger Nedensellik Testleri

Yokluk Hipotezi Gozlem Sayisi | F- istatistik Olasilik
Reel Efektif Déviz Kuru, Uluslararasi Net Yatirm 35 0,31610 0,7314
Pozisyonunun Granger nedeni degildir.

Uluslararasi Net Yatirim Pozisyonu, Reel Efektif 35 0,83224 0,4449
Déviz Kurunun Granger nedeni degildir.

Toplam Fonlama, Uluslararasi Net Yatirrm 35 1,62519 0,2137
Pozisyonunun Granger nedeni degildir.

Uluslararasi Net Yatirnnm Pozisyonu, Toplam 35 0,24571 0,7837
Fonlamanin Granger nedeni degildir.

Toplam Fonlama, Reel Efektif Doviz Kurunun 35 0,45295 0,6400
Granger nedeni degildir

Reel Efektif Doéviz Kuru, Toplam Fonlamanin 35 0,29863 0,7440
Granger nedeni degildir

Not: Gecikme uzunlugu: 2; *%1, **%5, ***%10'da istatistiki olarak anlamliligi gosterir.

Granger Nedensellik testi sonuglarina gore, tiim degiskenler arasinda Granger
anlaminda bir nedensellige rastlanmamistir. ARDL (2,0,2) modelinin kararliigini ve
degiskenlerde 6zellikle donemsel yapisal kirilma 6zelligi olup olmadigini test
etmek i¢in CUSUM ve CUSUMSQ testlerinden yararlanilmistir.

Sekil 4. ARDL (2,0,2) CUSUM ve CUSUMSAQ Testleri
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Sekil 4 CUSUM ve CUSUMSQ _testleri neticesiyle, her iki grafikte de %5
araligindan, belirtilen alanlar disinda sapma olmadigi igin yapisal kirilma

sorunundan s6z edemeyiz.
4.3. Model 2'nin ARDL Testi

Model 2'de olusturulan, (2) numarali denklemde reel efektif déviz kurunun ve

toplam fonlamanin, dogrudan yatirimlar tzerindeki etkisinin ARDL testi

yapilacaktir.
FDIt = BO + Bl REERt + Bz TFt + St (2)
Tablo 9: ARDL (1,8,8) Sinir Testi Sonuglari
k=2 ARDL order F-istatistik, Bound Testi
FDI ARDL (1,8,8) 7694398
AnlamUllik Seviyesi 1(0) Alt sinir 1(1) Ust sinir
%10 2,63 3,35
%5 31 3,87
%2,5 3,55 4,38
%1 4,13 5

Not: k: bagimsiz degisken sayisidir.

Calismada kullanilan degiskenler arasindaki uzun dénem iliskisinin incelenmesi
icin ARDL modeli kurulmustur. Tablo 9'da gériildiigii tizere f istatistik degeri (7,69)
kritik degerlerin ust sinirimi (5) astigi igin seriler arasinda egbitiinlesme iliskisinin
varhigindan s6z edebiliriz. Bu baglamda esbiitiinlesme iliskisinin sinanmasi igin
olusturulan Hy esbiitiinlesme yoktur hipotezini reddetmek icin elimizde yeterli

kanit vardir. Tablo 10'da uzun dénem katsayilarina yer verilmistir.

istanbul Iktisat Dergisi - Istanbul Journal of Economics 70, 2020/2, s. 383-413 403



Trilemma Hipotezi: Turkiye Ekonomisi Uzerine Farkli Bir Perspektif

Tablo 10: ARDL (1,8,8) Uzun Dénem Katsayilari

Uzun D6nem Katsayilari (Bagimli Degisken: FDI)

Degiskenler Katsayi Std. Hata t-istatistigi Ols.
D(REER(-4)) -2,070068 0,882718 -2,345107 0,0437
D(REER(-5)) -1,454446 0,646163 -2,250896 0,0509
D(REER(-6)) -1,880173 0,620787 -3,028694 0,0143
D(REER(-7)) -2,281081 0,580002 -3,932883 0,0034
D(TF(-1)) 0,337484 0,145618 2,317602 0,0457
D(TF(-2)) 0,361798 0,129051 2,803531 0,0206
D(TF(-6)) 0,124203 0,054336 2,285835 0,0481
C 5480681 1,884616 2,908116 0,0174
Tahmin Edilen Hata Diizeltme Katsayisi

Degiskenler Katsayi Std, Hata t-istatistigi Ols,
CointEq(-1)* -0,908033 0,141747 -6,405997 0,0001
Diagnostik Testler

R? 0,821449

Duzeltilmis R? 0,444508

Durbin-Watson istatistigi 1,646195

F istatisgi 2,179249 (0,115769)
Jarque-Bera Normallik 1,14(0,56)
Breusch-Godfrey LM 2,249738 (0,47)
Breusch-Pagan-Godfrey 0,377629 (0,7697)

Ramsey Reset 52,33840 (0,1065)

Not: Parantez ici olasilik degerleri

ARDL (1,8,8) modelinden belirlenen uzun dénem katsayilarina gore, reel
efektif déviz kuru degerinin 4 gecikmeli katsayisinin uzun dénemde dogrudan
yatirimlar tizerinde %2 negatif etkisi vardir ve istatistiki olarak anlamlidir. Toplam
fonlamanin 1 gecikmeli katsayisi %0,33 olmakla birlikte, dogrudan yatirimlari
pozitif etkilemektedir ve istatistiki olarak anlamhdir. Tabloda sadece olasilik degeri
%5 'in altinda olan degerlere yer verilmistir. ARDL modeline ait diagnostik test
sonuglarina gére; degiskenler arasinda birinci dereceden oto korelasyon ve
degisen varyans sorunu olmayip, hata terimlerinin normal dagildigini ve modelin
sapmasiz, tutarli oldugunu soyleyebiliriz. Hata diizeltme modelinin CointEq(-1)
degeri negatif ve istatistiki olarak anlamli olup, kisa déonemdeki sapmalarin uzun

dénemde diizeltilecegini géstermektedir.
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Esbutiinlesme testinin ardindan degiskenler arasinda teoride 6ngériildiigii

sekilde bir iliskinin var olup olmadigini belirleyebilmek i¢in Granger nedensellik

testi uygulanmustir. Testin sonuglarina Tablo 11'de yer verilmistir.

Tablo 11: Pairwise Granger Nedensellik Testleri

Yokluk Hipotezi Gozlem | i atistik Olasilik
Sayisi

Re?! Efektlf Doviz Kuru, FDI'nin Granger nedeni 36 140395 0.2445
degildir.

FDIu,'Rgel Efektif Doviz Kurunun Granger nedeni 36 0,00711 09333
degildir.

Toplam Fonlama, FDI'nin Granger nedeni degildir. 36 0,26310 0,6114
FDI, Toplam Fonlamanin Granger nedeni degildir. 36 0,44565 0,5090
Toplam Fonlama, Rve.el.Efektlf Doviz Kurunun 36 078987 0.3806
Granger nedeni degildir

Reel Efektif DOYIZ Kvl_,llrl,{, Toplam Fonlamanin 36 019772 0.6595
Granger nedeni degildir

Not: Gecikme uzunlugu: 1; *%1, **%5, ***%10'da istatistiki olarak anlamliligi gosterir.

Granger nedensellik testi sonuglarina gore, degiskenler arasinda Granger

anlaminda bir nedensellige rastlanmamigtir.

ARDL (1,8,8) modelinin kararliligini ve degiskenlerde o6zellikle donemsel

yapisal kirilma 6zelligi olup olmadigini test etmek igin CUSUM ve CUSUMSQ

testlerinden yararlanilmistir.

Sekil 5. ARDL (1,8,8) CUSUM ve CUSUMSQ Testleri
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Sekil 5 CUSUM ve CUSUMSQ testleri neticesiyle, her iki grafikte de %5
araligindan, belirtilen alanlar disinda sapma olmadigi igin yapisal kirilma

sorunundan s6z edemeyiz.
4.4. Model 3'iin ARDL Testi

Model 3'te olusturulan, (3) numarali denklemde reel efektif déviz kurunun ve

toplam fonlamanin, portfdy yatirimlari tizerindeki etkisinin ARDL testi yapilacaktir.
Pl = By + By REER; + B, TF; + trend + ¢ (3)

Tablo 12: ARDL (1,6,8) Sinir Testi Sonuglari

k=2 ARDL order F-istatistik, Bound Testi
Pl ARDL(1,6,8) 10,91681
Anlamllik Seviyesi 1(0) Alt sinir 1(1) Ust sinir
%10 4,19 5,06
%5 4,87 5,85
%2,5 5,79 6,59
%1 6.34 7,52

Not: k: bagimsiz degisken sayisidir.

Galismada kullanilan degiskenler arasindaki uzun dénem iliskisinin incelenmesi
icin ARDL modeli kurulmustur. Tablo 12'de gorildiigu tzere f istatistik degeri
(10,9) kritik degerlerin st siirini (7,52) astigi igin seriler arasinda esbiitiinlesme
iliskisinin varligindan s6z edebiliriz. Bu baglamda esbiitiinlesme iliskisinin sinanmasi
i¢in olusturulan Hy esbutiinlesme yoktur hipotezini reddetmek icin elimizde

yeterli kanit vardr.

Tablo 13: ARDL (1,6,8) Uzun Dénem Katsayilari

Uzun Dénem Katsayilari (Bagimli Degisken: Pl)

Degiskenler Katsayi Std. Hata t-istatistigi Ols.

D(REER(-5)) 4,001191 1,698879 2,355196 0,0403
D(TF(-3)) 0,941196 0,403747 2,331155 0,0420
D(TF(-4)) 0,757161 0,342028 2,213742 0,0512
@TREND 0,014812 0,542904 0,027284 0,9788
C 7421773 12,04927 0,615952 0,5517
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Tahmin Edilen Hata Diizeltme Katsayisi

Degiskenler Katsayi Std, Hata t-istatistigi Ols,
CointEq(-1)* -1,440967 0,229855 -6,269012 0,0001
Diagnostik Testler

R? 0,903303

Duzeltilmis R? 0,774373

Durbin-Watson istatistigi 2,737533

F istatisgi 7,006158 (0,000768)

Jarque-Bera Normallik

2,574803(0,275987)

Breusch-Godfrey LM

1,992618 (0,3767)

Breusch-Pagan-Godfrey

0,515915 (0,8934)

Ramsey Reset

5,376964 (0,0970)

Not: Parantez ici olasilik degerleri

Tablo 13 ARDL (1,6,8) modelinden belirlenen uzun dénem katsayilarina gore,
reel efektif déviz kurunun 5 gecikmeli degeri uzun dénemde portfoy yatirimlari
Uzerinde % 4 poritif etkisi vardir ve istatistiki olarak anlamhdir. Toplam fonlamanin
3 gecikmeli degeri yaklasik olarak %0,9 pozitif etkilemektedir ve istatistiki olarak
anlamhdir. Tabloda sadece olasilik degeri %5 ‘in altinda olan degerlere yer verilmis
olup, toplam fonlama degiskeninin 4 gecikmeli olasilik degeri %5 kritik degerin
biraz lizerinde oldugu igin tabloda gosterilmesi uygun bulunmustur. ARDL
modeline ait diagnostik test sonuglarina gore; degiskenler arasinda birinci
dereceden oto korelasyon ve degisen varyans sorunu olmayip, hata terimlerinin
normal dagildigini ve modelin sapmasiz, tutarli oldugunu sdyleyebiliriz. Hata
dizeltme modelinin CointEq(-1) degeri negatif ve istatistiki olarak anlamh
bulunmustur ancak burada dikkat edilmesi gereken nokta hata teriminin 1'den
biiytk olmasidir. Narayan ve Smyth (2006) ‘e gére hata teriminin 1'den biyuk
olmasi sistemin dalgalanarak dengeye gelmesiyle agiklanmaktadir.

Esbutiinlesme testinin ardindan degiskenler arasinda teoride 6ngéruldiigi
sekilde bir iliskinin var olup olmadigini belirleyebilmek i¢in Granger nedensellik

testi uygulanmistir. Testin sonuglarina Tablo 14'de yer verilmistir.
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Tablo 14: Pairwise Granger Nedensellik Testleri

Yokluk Hipotezi Gozlem Sayisi | F- istatistik Olasilik
Reel Efektif Doviz Kuru, PI'nin Granger 29 1,07322 04402
nedeni degildir.

Pl, Reel Efektif Déviz Kurunun Granger 29 1,69724 0,1971
nedeni degildir.

Toplam Fonlama, PI'nin Granger nedeni 29 144271 0,2734
degildir.

Pl, Toplam Fonlamanin Granger nedeni 29 2,68469 0,0600***
degildir.

Toplam Fonlama, Reel Efektif Doviz Kurunun 29 1,14415 04021
Granger Nedeni Degildir

Reel Efektif Doviz Kuru, Toplam Fonlamanin 29 6,37627 0,0024*
Granger Nedeni Degildir

Not: gecikme uzunlugu: 8; *%1, **%5, ***%10'da istatistiki olarak anlamlligi gosterir.

Tablo 14 Granger nedensellik testi sonuglarina gére, portféy yatirmlarinin (P1),
toplam fonlama (TF) degiskeninin Granger nedeni oldugunu soyleyebiliriz. Reel
efektif doviz kurunun (REER), toplam fonlama degiskeninin Granger nedeni
oldugu da bulgularla desteklenmistir. Diger degiskenler arasinda Granger

anlaminda bir nedensellige rastlanmamistir.

ARDL (1,6,8) modelinin kararliigini ve degiskenlerde 6zellikle dénemsel
yapisal kirilma 6zelligi olup olmadigini test etmek igin CUSUM ve CUSUMSQ

testlerinden yararlaniimistir. Testler, Sekil 6'da verilmistir.

Sekil 6. ARDL (1,6,8) CUSUM ve CUSUMSQ Testleri
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Sekil 6 CUSUM ve CUSUMSQ _testleri neticesiyle, her iki grafikte de %5
araligindan, belirtilen alanlar disinda sapma olmadigi igin yapisal kirilma

sorunundan s6z edemeyiz.
5. Tartisma ve Oneriler

Net uluslararasi yatirim pozisyonu ile reel efektif doviz kuru arasinda negatif ve
anlamli bir iliski bulunmas, literatiirde Byrne ve Davis (2003) 'in ¢alismasiyla ters
dusmektedir. Ancak Byrne ve Davis'in calismalarindaki 6rneklem sanayilesmis tilke
oldugu igin bu farklilik tizerine hem gelismekte hem de sanayilesmis tilkelerin birlikte

ele alinip analiz edilmesi daha sonraki calismalar agisindan nemli goriilmektedir.

Reel doviz kuru ve dogrudan yatirimlar (FDI) arasindaki iliski icin bir aktarim
mekanizmasi kuracak olursak; reel déviz kurunda meydana gelen azalislar ayni
zamanda yerel paranin deger kaybettigi anlami tasimaktadir. Bu baglamda dogrudan
yabanci sermayenin tlkede yatirim maliyetlerini azaltacagindan, FDI ile reel déviz
kuru arasinda ters yonlii iliski mevcuttur. Ayrica reel doviz kurundaki deger kaybr
ihracati olumlu etkileyecegi icin uluslararasi ticarette rekabet tisttinltigi saglayarak ev
sahibi tilkeyi dogrudan yatirimlar igin cazip kilmaktadir (Tiimtiirk, 2018). Dolayisiyla
yapilan ekonometrik analizde Model 2'nin reel efektif déviz kuru ile dogrudan

yatinmlarla arasindaki negatif yonlii bir iliskiye sahip olusu literatiirle uyumludur.

Portfoy yatirimlari ve reel efektif déviz kurunun 5 gecikmeli degeri arasinda
pozitif ve anlamli iliski bulunmasi, portféy yatirimlarinin getirilerinin artmasina
istinaden, degerli TL'ye karsi duyarli oldugunu géstermektedir. Ayni zamanda
portfoy yatirimlari, toplam fonlamanin 3 gecikmeli degeriyle de porzitif ve anlamh
bir iliski i¢indedir. Burada da merkez bankasinin piyasadaki likidite ihtiyacini
karsilamasi ve bankacilik sektoriinde likidite sikisikligr gibi problemlere miidahalede
bulunulmasinin, portfdy yatirimlar tizerinde porzitif, artirici bir etki gésterecegini,
bulgulara dayanarak séylemek miimkiindiir. Ayrica Granger nedensellik testi
sonuglar portfoy yatirimlarinin (PI), toplam fonlama (TF) degiskeninin sekiz
gecikmede Granger nedeni oldugunu gostermekte olup nedenselligin tek yonli

oldugu goriilmistir. Reel efektif déviz kurunun (REER), toplam fonlama degiskeninin
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Granger nedeni oldugu da bulgularla desteklenmistir. Model 1 ve Model 2'deki
diger degiskenler arasinda Granger anlaminda bir nedensellige rastlanmamustir ki bu

durumun daha sonraki calismalarda arastirilmasi dnem arz etmektedir.

Merkez Bankasinin gesitli enstriimanlarla (ihale yoluyla fonlama ve toplam
kotasyon yoluyla fonlama) yapmis oldugu toplam fonlama, piyasadaki likidite
ihtiyacinin karsilanmasi igin yapilmaktadir. Ekonometrik analizi yapilan 3 modelde
de toplam fonlama (TF) ile bagimh degiskenler arasindaki iliski pozitif ve istatistiki
olarak anlamli bulunmustur; Toplam fonlamada meydana gelen bir artis uzun
dénemde net uluslararasi yatirim pozisyonunu tizerinde %0,2 pozitif yonde;
Toplam fonlamanin 1 gecikmeli katsayisinin %0,33 olmakla birlikte, dogrudan
yatirimlari (FDI) pozitif yénde; Toplam fonlamanin 3 gecikmeli degeri portfoy
yatinmlarini yaklasik olarak %0,09 porzitif etkiledigi test edilmistir.

Politika secimlerinde kura miidahale edilmesi neticesinde net uluslararas
yatirim pozisyonu ve dogrudan yabanci yatirimlar negatif etkilenirken, portfoy
yatirimlari pozitif etkilenmektedir. Toplam Fonlama oraninda genisletici bir para
politikast uygulanirsa her ti¢ yatinm da pozitif yonde etkilenecegini analiz

sonuglarina bakarak séyleyebiliriz.

Turkiye'de 2011Q2-2020Q2 dénemleri arasinda yapilan ekonometrik analize
gore, para otoritelerinin politika giftlerinden yalnizca ikisinin segilebilecegi
hipotezle birlikte desteklenmistir. Bulgulara dayanarak Tiirkiye ekonomisinde

Trilemma Hipotezi'nin gegerliligi dogrulanmustir.
6. Sonug

Calismada, reel efektif doviz kuru ile merkez bankasi toplam fonlama oraninin,
net uluslararasi yatirim pozisyonu, dogrudan yatirimlar ve portfoy yatirimlari
arasindaki uzun dénem iliskileri ayr ayri modellenmistir. Oncelikle serilerin
duraganliklart ADF, PP ve KPSS birim kok testleriyle analiz edilmis, tim serilerin
diizey degerlerinde sabit, sabit ve trendli olarak duragan oldugu, birim kok

icermedigi sonucuna ulagiimistir. ARDL sinir testi sonuglarina gére her ti¢ modelde
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de uzun donemde esbitiinlesme iliskisi oldugu saptanmistir. Elde edilen uzun
dénem katsayilari ve hata diizeltme terimleri hem istatistiksel olarak anlamli hem
de literatiirle uyumlu bulunmustur. Granger nedensellik testi sonuglarina gore,
Model 1 ve Model 2'de Granger anlaminda bir nedensellige rastlanmamis olup
sadece Model 3 icin portféy yatinmlar (Pl), toplam fonlama (TF) degiskeninin
Granger nedeni oldugunu géstermekle birlikte nedensellik tek yonliu olarak
bulunmustur. Reel efektif déviz kurunun (REER), toplam fonlama degiskeninin
Granger nedeni oldugu da bulgularla desteklenmistir. Her ti¢ model icin yapilan
CUSUM ve CUSUMSQ testleri neticesiyle, belirtilen alanlar disinda sapma

olmadigi icin yapisal kirilma sorununa rastlanmamustir.

Calismanin Tirkiye ekonomisinde, Trilemma Hipotezi'nin gegerliligini
dogruladigr bulgular yardimiyla sdylenebilir. Genisletici para politikasi olarak
merkez bankasi toplam fonlama oraninin segilmesi, daha 6nce literatirde
rastlanmadigi igin ayr bir nem teskil etmektedir. Bu baglamda literatiire, 6zgiin

bir ¢alisma oldugu icin katkida bulundugu dustintilmektedir.
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Twin Deficit Hypothesis and Reverse Causality: An Empirical Study

on Turkish Economy
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oz

ikiz acik hipotezi, cari acik ve bitce aciklarinin birlikte hareket
ettigini ileri stren bir hipotezdir. Bu hipoteze gore iki degisken
arasindaki iliskinin varligr farkli sekillerde ele alinmaktadir.
Geleneksel Keynesyen GorUs, butce agigindan cari agiga dogru bir
nedensellik oldugunu savunurken, Ricardocu Denklik Hipotezi iki
degisken arasinda herhangi bir iliskinin olmadigini iddia etmektedir.
Lawrence H. Summers tarafindan adlandirilmig olan Cari islemler
Hedeflemesi gorusu ise, Keynesyen teorinin aksine cari agiktan
bltce acigina dogru bir nedensellik oldugu yonundedir. 1980°li
yillarda yasanan serbestlesme sonucunda hem gelismis hem de
gelismekte olan Ulkeleri etkileyen ikiz agik, ginimuzde Ulkelerin
sorunu olmaya devam etmektedir. Bu ¢calismada, Turkiye'nin cari
acik ve butce acigi degiskenleri arasinda herhangi bir etkilesimin
olup olmadigdi arastinlmistir. Bu etkilesimin yoninun ve derecesinin
belirlenmesi icin 2009:1Q ve 2020:2Q dénemleri arasinda ‘ikiz
acik hipotezi cercevesinde ters nedensellik’ kavraminin varligi ile
ilgili bir sonug elde edilmeye calisilmistir. Zaman serileri olarak
derlenen butge acidi ve cari agik verileriigin esbutinlesme analizi
ve Otoregresif Dagitilmis Gecikme modeli yaklasimina dayali sinir
testi uygulanmistir. Ardindan Hata Duzeltme Modeli kapsaminda
nedenselligin yonu belirlenmistir. Yapilan analizler sonucunda
iki degisken arasindaki iliskinin yoninun uzun dénemde negatif,
kisa donemde pozitif oldugu tespit edilmistir. Bu sonugclara
gére, Cari islemler Hedeflemesi gorisi kisa dénem bulgulari ile
desteklenirken, Keynesyen gorus reddedilmektedir.

Anahtar kelimeler: Cari acik, Butce acigy, ikiz agik - cariislemler
hedeflemesi
JEL Siniflamasi: E21, E60, F41, H62

ABSTRACT

The twin deficit hypothesis is a hypothesis suggesting that the
current deficit and the budget deficit move together. According
to this hypothesis, the existence of a relationship between two
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variables is handled in different ways. While the
Traditional Keynesian View argues that there is
causality from the budget deficit to the current
deficit, the Ricardian Equivalence Hypothesis
claims that there is no relationship between two
variables. The Current Account Targeting view,
named by Summers, is that there is causality from
the current deficit to the budget deficit, contrary
to the Keynesian theory. The twin deficit, affecting
both developed and developing countries as a result
of liberalization experienced in the 1980s, continues
to be the problem of countries today. In this study,
Turkey's current deficit and budget deficit were
investigated whether there was any interaction
between these variables. In order to determine the
direction and degree of this interaction, it was tried
to obtain a result about the existence of the concept
of reverse causality within the framework of the

EXTENDED ABSTRACT

“twin deficit hypothesis” between 2009: 1Q and
2020: 2Q. For the budget deficit and current deficit
data compiled as time series, cointegration analysis
and the bound test based on the Autoregressive
Distributed Lag model approach were applied.
Then, the direction of causality was determined
with the Error Correction Model. As a result of the
analysis, it was determined that the direction of
the relationship between two variables is negative
in the long term and positive in the short term.
According to these results, while the Current
Account Targeting view is supported by the short
term findings, the Keynesian view is rejected.

Keywords: Current deficit, Budget deficit, Twin
deficit hypothesis - current account targeting
JEL Classification: E21, E60, F41, H62

The twin deficit hypothesis is a hypothesis suggesting that the current deficit
and the budget deficit move together. While the Traditional Keynesian View
argues that there is causality from the budget deficit to the current deficit, the
Ricardian Equivalence Hypothesis claims that there is no relationship between
two variables. According to the Ricardian view, if the economic administration
reduces taxes or goes into borrowing, it will increase the savings of individuals.
Because individuals are rational, they are aware that tax cuts in the current period
will lead to tax increases in the future. For this reason, they will prefer to save
rather than spend on consumption. Another view on the twin deficit is the current
account targeting view which is the subject of our study. The current account
targeting view, named by Summers, is that, contrary to the Keynesian theory, there
is causality from the current deficit to the budget deficit. Summers (1988, p. 349-
386) stated in his study that as a result of a large capital flows, the debts of

countries will accumulate and indirectly cause a deficit in the budget.

Remembering the concept of the twin deficit after the 2008 financial crisis has
led to more research on this issue. Budget deficit and current deficit, which have

been among the problems experienced for years, are the variables of the twin
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deficit hypothesis. Today, still being in the nature of a problem for Turkey
indicates that these variables need to be investigated. Therefore, it is important to
know whether there is any interaction between the budget deficit and current
deficit variables for Turkey which is an emerging economy. If there is an interaction,
the direction and degree of this interaction must be determined. Thus, it is
expected to provide more positive results of the economic policies to be

implemented in Turkey and decisions to be taken in this direction.

Most of the studies in the literature investigated how these two variables affect
each other and reached various results. In this study, the Current Account Targeting
view is analyzed, which inquires whether there is causality from the current deficit
to the budget deficit. The Current Account Targeting view within the framework in
the period between 2009 and 2020 were investigated whether the current deficit
affects the budget deficit in Turkish economy. In the studly, first, the stationarities of
the series were examined, and their levels were determined. In the next stage, for
the budget deficit and current deficit data are compiled as time series, cointegration
analysis and the bound test based on the Autoregressive Distributed Lag model
approach were applied. As a result of these tests, long-term results between the
variables of current deficit and budget deficit have been reached. Then, the Error
Correction Model (ECM) was applied and the short-term results between two

variables were interpreted within the scope of this model.

As a result of the analysis, a statistically significant relationship was found between
two variables in the long and short term. Although the direction of the relationship
between the current deficit and the budget deficit was negative in the long term, it
was found to be significant. When the short term was analyzed, a positive and
significant relationship was found. It was determined that while the current deficit
variable affects the budget deficit in the same direction in the short term, it affects in
the opposite direction in the long term in Turkey. According to the results of the
analysis, it has been confirmed that the Current Account Deficit Targeting view, which

is not supported in the long term, is supported in the short term.
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1. Giris

1980'li yillar diinya ekonomilerinin serbestlesmeye basladigi ve disa agilma
faaliyetlerinin yayginlastigi yillardir. Bu dénemde iilkeler arasindaki sermaye
hareketliliginin artmis oldugu gérilmektedir. Ancak bazi iilkelerin ekonomik
iliskilerini disa kapali olarak stirdiirmek istemeleri bazi sorunlarin ortaya gtkmasina
neden olmustur. Ozellikle Amerika Birlesik Devletleri (ABD)'nde Reagan
déneminde uygulanan muazzam vergi indirimleri ve bunun devaminda gelen
harcama artislari ile sosyal sigorta harcamalarinin biytumesi ve ulusal borg faiz
oranindaki artis biitge agiginda da ani bir yiikselmeye neden olmustur. Yasanan bu
gelismeler neticesinde 6zel tasarruflar yiizde 90'dan fazla azalmistir. Bu tasarruf
distsi, 1980l yillarin ilk yarisinda sermaye girisleri ile dengelenmek istense bile
sonug degismemistir. Yine bu dénemde dolarin dalgalanmaya birakilmasi ile
birlikte sermaye kontrollerinin olmamasi ayrica bir sorun teskil etmistir. Federal
Rezerv'in enflasyona karsi sert bir durus sergilemesi, ortaya ¢ikan mali
genislemenin, para arzi genislemesi ile uyumlastirilmasini gerektirmistir. Yasanan
tim bu gelismeler sonucunda 1980'lerdeki biitge agigi ve cari agik arasindaki
iliskinin yeterince agik olmasi, ‘ikiz agiklar’ kavraminin kabul gérmesine ve Reagan
aciklari olarak yorumlanmasina neden olmustur (Frankel, 2006; Feldstein, 1992).
Butge agigindan cari agiga uzanan ve ‘ikiz agik’ olarak adlandirilan sorunla, ABD'

nin ardindan diger tilke ekonomileri de tanigmiglardir.

Tirkiye ekonomisi agisindan bakildiginda, 1980'li yillarda uygulanan finansal
serbestlesme adimlari ve neoliberal politikalarin agirlik kazanmasi, ilerleyen
yillarda biitge agig ile birlikte cari agigin da artmasi sonucunu dogurmustur.
Bunlara ek olarak 1997'de yasanan Giiney Asya krizi, 1998 yilinda patlak veren
Rusya krizi, 1999 yilinda meydana gelen biiyiik deprem ve 2000'li yillara dogru
Arjantin'de ortaya gikan kriz, gelismekte olan diger tilkelerde oldugu gibi sermaye
kagislarina neden olmustur (Egilmez, 2018, s. 74). Yasanan serbestlesme siireci ve
dis etkenler ile artan cari agik ve biitce aciklari, 1994 ve 2001 krizleri ile daha da
ivme kazanmistir. Ardindan diinya ekonomilerinin 2008 krizini yagsamalari, bu
konuya olan bakis agisini degistirmis ve ¢6ziim arayislari baglamistir (Bolat, Belke ve
Aras, 2011, s. 347-364).
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2008 krizinin ardindan, yeniden popiiler hale gelen biitge agiklari ve cari agik
sorununun, Turkiye'de de yillardan beri stiregelmesi nedeniyle, kriz sonrasi dénem
icin nedensellik iliskilerinin varlignin ve yonlerinin arastiriimasinin 6nemli oldugu
dustintlmektedir. Bu nedenlerle biite agigi ve cari agik arasindaki iliskinin 2008
krizi sonrasi dénem igin test edilmesinin literatiire katki saglayacagi
dustintilmektedir. Bu amaglarla yapilan ¢alismada, giris bolimintin ardindan ‘ikiz
aciklar teorisi' tizerine yapilan ve cesitli donemleri kapsayan arastirmalara ait
literatiir taramasina yer verilmistir. Devaminda, temel teorik gerceve kisaca
agiklanmistir. Dérdiincii boliimde arastirmada yer alan degiskenlere ait veri seti
hakkinda bilgiler verilmis ve hangi ampirik yontem ile arastirildigina dair bilgiler
sunulmustur. Son bélimde ise, 2009 yili ilk ceyrek ve 2020 yil ikinci ceyrek
dénemleri arasinda biit¢e aciklari ve cari acik arasindaki iligkinin sonuclan

tartisilmistir. Ardindan genel bir degerlendirme ile tavsiyelerde bulunulmustur.
2. Literatiir

Biitge agig1 ve cari agik degiskenlerinin arasindaki iliskinin ikiz agik hipotezi
cercevesinde birgok arastirmaci tarafindan incelendigi ve halen incelenmekte
oldugu goriilmektedir. Yapilan galismalarda kisa ve uzun dénem iliskisi arastirilarak
cesitli yontem ve metotlar kullanilmistir. Teoride de varsayildigi tizere bitge
agigindan cari agiga, cari agiktan bitge agiging, iki degisken igin karsilikli etkilegim
ve nedensellik ile son olarak aralarinda higbir nedensellik olmadigi yoniinde
sonuglara ulagilmistir. Ikiz agik hipotezi ile ilgili olarak literatiirde yer alan calismalar
Tablo 1'de belirtilmistir.

Tablo 1: ikiz Acik Hipotezi ile ilgili Calismalar

Calisma K;Jél::\el:zn ZA?;T%T Ulke Periyod Ulasilan Sonug
Utkulu, Esbutunlesme | 1950- Tarkiye Yilk Uzun dénemde cift
(2003) ve hata 2000 yonlu nedensellik tespit
duzeltme edilmistir. Keynesyen teori
modeli ile desteklenmistir.
nedensellik
analizi
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Erding, Esbutinlesme | 1950- Turkiye Yilik Butce aciklari ile cari islem
(2008) analizi ve 2005 aciklarr arasinda uzun
Granger donemli bir iliski oldugu
Nedensellik sonucuna varilmistir.
testi Geleneksel Keynesyen
Yaklasim desteklenmektedir.
Oruc, Phillips-Ouliaris | 1975- Turkiye Yilik Butce aciklari ile cari islemler
(2017) esbutunlesme | 2015 acIgi arasinda uzun dénemli
testi, Dinamik iliski tespit edilmistir.
en kucuk Ricardocu Denklik Teorisi
kareler yontemi reddedilmistir.
Managrr, Johansen 1980- Turkiye Yillk BuUtce agigindan cari aciga
(2012) esbutlnlesme 2011 tek yonlu nedensellik
testi, Granger (Granger) iliskisi tespit
nedensellik edilmistir. Keynesyen
analizi yaklasim desteklenmistir.
Diner ve Johansen Es 1980- Tarkiye Yilik Cari agik degiskeninden
Tas (2016) Butlnlesme 2015 butce acigi degiskenine
Testi, Granger dogru tek yonlu nedensellik
Nedensellik iliskisi tespit edilmistir.
testi
iyidogan Granger 1987- Tarkiye Ceyreklik | Turkiye'de cari acigin butce
ve Erkam, nedensellik 2005 acigl Uzerinde etkili oldugu
(2013) analizi sonucuna ulasitmistir. ikiz
acik hipotezinin gecerliligi
reddedilmistir.
Yanik, VAR modeli, 1988- Turkiye Ceyreklik Yapilan ayristirma
(2006) Granger 2005 sonucunda degiskenlerin
nedensellik normal hareketlerinin tersi
analizi , hata yonde hareket ettikleri
duzeltme goérulmustar. Uzun
modeli ve etki- dénemde ise iki degiskenin
tepki analizi birlikte hareket ettikleri tespit
edilmistir.
Mucuk, VAR modeli, 1989- Turkiye Ceyreklik BUtce acigi ile cari agik
(2008) etki-tepki ve 2004 arasinda karsilikli bir iligki
nedensellik tespit edilmistir.
analizi
Kor, (2012) VAR modeli, 1992- Turkiye Ceyreklik Ricardocu Denklik
Granger 2011 Hipotezi'ni destekler
nedensellik nitelikteki iki degiskenin
ve etki-tepki de birbirine dogru
analizi nedenselliginin olmadigi
sonucuna ulasitmistir
Turan ve NARDL analizi | 1998- Tarkiye Ceyreklik Turkiye'de ikiz acik
Karakas, 2016 hipotezinin desteklenmedigi
(2017) belirtilmistir
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Altundz, ARDL sinir testi | 2000- Turkiye Ceyreklik Uzun dénemli bir iliski s6z
(2014) analizi 2013 konusu degil iken, kisa
dénemde pozitif ve guglu
bir iliski tespit edilmistir.
Kisa ddnemde Keynesyen
yaklasim gecerli iken, uzun
dénemde Ricardocu Denklik
Hipotezi desteklenmistir.
Kilavuz ve VAR modeli 2006- Tarkiye Aylik Uzun dénemde iki
Dumrul, ve Granger 2010 degisken arasinda bir iligki
(2012) nedensellik bulunamamistir. Ancak
analizi kisa donemde degiskenler
arasinda karsilikli bir iliskinin
varligi tespit edilmistir.
Kim ve Toda- 1970- Kore Yillk Kore'de yuksek butge
Kim, (2006) Yamamato 2003 aciklarinin daha buyuk cari
analizi ve Wald aclklara neden olmadigt,
testi aksine cari aglktan butce
aciklarina dogru tek yonlu
bir nedensellik iligkisinin
oldugu tespit edilmistir.
Marinheiro, Granger 1974- Misir - Butce acigi ve cari acik
(2008) nedensellik 2002 arasinda uzun dénemli zayif
analizi bir iligki tespit edilmistir.
Bilgili ve Regresyon 1975- Turkiye, - Ricardocu Denklik
Bilgili, analizi 1993 | Singapur ve Hipotezi'nin gecerli oldugu
(1998) ABD ortaya konulmustur.
Ahmed ve | Engle-Granger | 1990- Yemen Yilk Cari islemlerden butge
Akin, (2019) modeli, 2014 agigina dogru pozitif
Granger yonlu bir nedensellik iligki
nedensellik tespit edilmistir. ikiz agik
analizi ve Toda hipotezinin gecerliligi kabul
and Yamamoto edilmistir.
nedensellik testi
Barisik ve Panel veri 1991- GUney Yillk BUtce acigi ile cari agik
Kesikoglu, analizi 2007 | Afrika, Cin, arasinda cift yonlu
(2010) Endonezya, bir nedensellik iliskisi
Hindistan, bulunmustur. Geleneksel
israil, Keynesyen Hipotezi
Kolombiya, destekleyen sonuclar tespit
Macaristan, edilmistir.
Meksika,
Misir, Peru,
Tayland ve
Tarkiye
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Sinicakova, Granger 2000- | 28 Avrupa Yilk ispanya ve Macaristan
Sulikova ve nedensellik 2014 | Birligi Ulkesi icin karsilikli nedensellik
Gavurova, analizi tespit edilirken; Hollanda,
(2017) Yunanistan, italya,

Portekiz, Guney Kibris, Cek
Cumhuriyeti ve Hirvatistan
icin butce acigindan cari
aciga; Belcika, Finlandiya,
Fransa, irlanda, Malta ve
Romanya icin cari aciktan
butce acigina dogru
bir nedensellik iliskisine
ulasilmistir.

Tablo 1'den goriildugi tzere ikiz agik hipotezi ile ilgili olarak hem Tiirkiye'de
hem de diinyada arastirmalar devam etmektedir. Yapilan aragtirmalarda kullanilan
verilerin genellikle yillik veya ¢eyreklik dénemler itibariyle analizlere dahil

edilmesi, bu calismanin zaman serileri tercihinin uygun oldugunu géstermektedir.

Turkiye ekonomisi igin yapilan calismalardan Utkulu (2003), Erding (2008),
Mangir (2012) ve Orug (2017), elde ettikleri bulgularla Keynesyen teoriyi
destekler nitelikte sonuglara ulasmislardir. Altunéz (2014) de kisa dénemde
Keynesyen teoriyi desteklerken, Kilavuz ve Dumrul (2012) kisa donemde karsilikl
bir nedensellik tespit etmistir. Mucuk (2009) da iki degisken arasinda kargilikli bir
nedensellik sonucuna ulasirken, Yanik (2006), iki degiskenin birlikte hareket
ettikleri seklinde bir bulgu elde etmistir. Kor (2012) ise yaptigi calisma ile iki
degiskenin birbirine dogru nedenselliginin olmadigi varsayimi altindaki Ricardocu
Denklik hipotezini desteklemektedir. Ricardocu Denklik hipotezini, uzun dénem
sonuglari ile destekleyen bir baska ¢alisma ise Altunéz (2014)'tin ¢alismasidir.
Turkiye igin yapilan calismalarda ikiz agik hipotezinin gegerliligini reddeden
cahsmalar ise, lyidogan ve Erkam (2013) ve Turan ve Karakas (2017)'tir.

Kim ve Kim (2006)'in Kore ekonomisi tizerine yaptiklari ¢alisma ile Sinicakova,
Sulikova ve Gavurova (2017)'nin Belcika, Finlandiya, Fransa, irlanda, Malta ve
Romanya ekonomileri igin ulastiklari sonuglar, cari agiktan biitge agiklarina dogru
tek yonli bir nedensellik seklindedir. Ahmed ve Akin (2019) ise Yemen ekonomisi
igin yapmis olduklari calismada ters nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Bilgili ve
Bilgili (1998), Tiirkiye, Singapur ve ABD ekonomileri igin Ricardocu Denklik
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hipotezinin gegerli oldugunu ortaya koymustur. Barisik ve Kesikoglu (2010) ise
Giiney Afrika, Cin, Endonezya, Hindistan, Israil, Kolombiya, Macaristan, Meksika,
Misir, Peru, Tayland ve Tiirkiye ekonomileri igin yapmis olduklar calismada, biitce
agigi ile cari agik arasinda cift yonli bir nedensellik iliskisi bulundugu yéniinde
yani Geleneksel Keynesyen Hipotezi destekleyen sonuglar elde etmislerdir.
Sinicakova, Sulikova ve Gavurova (2017) da yapmis olduklari calismada Hollanda,
Yunanistan, italya, Portekiz, Giiney Kibris, Cek Cumhuriyeti ve Hirvatistan
ekonomileri iin bitge agigindan cari agiga dogru bir nedensellik tespit ederken,

Ispanya ve Macaristan icin karsilikl nedensellik iliskisini ortaya koymustur.
3. Teorik Yaklagimlar
3.1. Keynesyen Teori (Geleneksel Teori)

Keynes'in ikiz agik teorisi Ricardocu denklige karsi en giiclii argtiman olarak 6ne
strtilmistir. Bu argiman, cari agik ve biitge agiklar arasinda porzitif bir iliski oldugunu
savunmaktadr. ikiz agik hipotezi, biitge agiginin cari agiga yol acacagini ve biitge
fazlasinin, cari agig1 iyilestirecegini savunmaktadir (Alkswani, 2000, s.1-25).

Keynesyen yaklagim igin ilk olarak gelir-harcama akiminda bir genisleme
sonucunda meydana gelen cari dengenin bozulmasi ele alinmistir. Gelir-harcama
hipotezi dikkate alindiginda devletin herhangi bir yolla uygulayacag genisleyici
bir maliye politikasinin biitge agiklarini arttiracagr savunulmaktadir. Keynesyen
dustinceye gore uygulanan genisleyici maliye politikasi ile ekonomik birimlerin
gelirlerinde artis meydana gelecektir. Bu artis sebebiyle tiiketimlerinde de artis
olacaktir. Talep artisinin karsilanabilmesi igin ise tretim faaliyetlerinin artisi
gerceklesecektir. Boylece hem milli gelirde meydana gelen artis hem de Uretimin
ithalat ile baglantili oldugu diistiniildtiginde, cari agik bu akis igerisinde yukari

yonlii bir ivme gésterecektir (Uziimcii ve Kanca, 2013,'5.19).

Disa agik bir tilke modeli ile bir adim ileri gidildiginde ise bu kez Mundell
Fleming'in IS-LM modeli gercevesinde biitce agigi ve cari agik iliskisi incelenmistir.

Disa agik bir ekonomide biitge agiginin bir sonucu olarak borglanma yoluna giden
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hiikimet, 6nceki duruma gére bu borcu daha zor sartlarda 6deyecek ve daha
ylksek faiz oranlari ile karsi karsiya kalacaktir. Yiikselen faiz oranlari, yabanci
sermaye agisindan ise bir firsat niteliginde olacaktir. Yurt digindaki faizlerin sabit
oldugu varsayimi altinda, yabanci yatirimar yiiksek faizi tercih edecektir. Ancak
yuksek faizi gorerek gelen yabanci sermaye, yabanci paranin bollasmasina ve
degerinin diismesine neden olacaktir. Bu da, yerli paranin deger kazanmasi ile
birlikte ihracati pahali hale getirecektir. Yerli paranin, dis ticaret yapilan ilke
paralari karsisinda degerlenmesi bu kez ithalat tegvik edecektir. Ihracat miktarinin
azalirken ithalatin artmasi, iki degisen arasindaki makasin agilmasi sonucunu
doguracaktir. Bu da hem biitge dengesinin hem de cari dengenin birlikte
kotiilesmesi anlamina geldiginden, bu iki ekonomik degisken arasinda bir pozitif
iliski olusmasina neden olacaktir. Sonug olarak, biitce agiginda meydana gelen bir
artis, ardindan cari agig1 da arttiracaktir (Mankiw, 2017, s. 120-140).

3.2. Ricardocu Denklik Hipotezi

Barro yapmis oldugu ¢alismada, belirli miktarlarda yapilacak olan kamu
harcamalarmin finansmani igin goreceli olarak alinan vergilerin ve yapilacak
bor¢lanmanin etkilerinin toplam talebi, faiz oranlarini ve sermaye olusumunu
hicbir sekilde etkilemeyecegini belirtmistir. Bu gorislerini, temellerini Ricardo’ya
dayandirarak olusturdugu bir teori ile agik bir sekilde dile getirmistir. Ricardocu
Denklik Hipotezi'ne gére, yetkili otoritenin vergileri diisiirmesi veya bor¢lanma
yoluna gitmesi, bireylerin tasarruflarini arttirici yénde etki yapacaktir. Ciinki
bireyler rasyoneldir. Cari donemde yapilan vergi indirimlerinin gelecekte vergi
artigi olarak doneceginin farkindadirlar. Bu nedenle de tiiketim harcamasi yapmak

yerine tasarruf yapmay: tercih edeceklerdir (Barro, 1974,5.1095-1117).

Ulkelerin toplam tasarruf yapisi, kamu tasarruflari ve 6zel tasarruflarin
toplamindan olugsmaktadir. Kamu tasarruflarinda bir azalma meydana geldiginde,
6zel tasarruflar ayni miktarda artis saglayacagi igin ulusal tasarrufta bir degisiklik
olmayacaktir. Kapali bir ekonomi varsayimi altinda planlanan tasarruflarda bir
degisiklik olmamasi, yatinm-tasarruf esitliginin saglanmasi icin faiz degisikligine

gidilmesini gerektirmeyecektir. Agik bir ekonomide ise 6zel tasarruflardaki artis
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nedeniyle dis bor¢lanmaya gerek kalmayacaktir. Sonug olarak her iki durumda da
biitce agigi cari agiga neden olmayacaktir (Barro, 1989, s. 37-54).

Ricardocu Denklik Hipotezi, Keynesyen teorinin savundugu, bireylerin rasyonel
davranmayacaklar ve ulusal tasarruflarin azalmasinin faizler tizerinde bir etki
yaratmamasi durumlarini reddetmistir. Aksine ‘Rasyonel Bekleyisler Teorisi'ni de
baz alarak, bireylerin gelecekteki vergi artislarini hesaba katacaklarini 6ne
strmustir. Bu davranislarinin sonucunda da 6zel tasarruflarini arttiracaklarindan,
kamu tasarruflarindaki azalmanin dengelenecegi belirtilmistir. Sonug olarak biitce
agiginda meydana gelen artis, faiz oranlarinda herhangi bir etki yaratmayacagindan
cari agik ile arasinda herhangi bir iliski de olmayacaktrr. Iki degisken arasinda iliski

oldugunu 6ne siiren Keynesyen teorinin aksine ikiz acik hipotezinin gecerliligi

reddedilmektedir.
3.3. Cari islemler Hedeflemesi

Bir diger yaklasim ise, belirli durumlarda nedenselligin cari agiktan biitge
agigina dogru akip gitmekte olabilecegi yaklasimidir. Burada tek yonli bir
nedensellikten bahsedilmekte ve Keynesyen teorinin aksine cari agiktan biitce
agigina dogru bir durumdan sé6z edilmektedir. Yani tam tersi bir durum s6z
konusudur. Cari islemler hesabinda meydana gelen bozulmanin ekonomik
biiytimeyi yavaslatacagi ve dolayisiyla biitge agigini arttiracagi savunulmaktadir. Bu
durum o6zellikle ekonomik gelismelerini finanse etmek igin yabanci sermaye
girislerine bagl olan kiigiik, acik ve gelismekte olan tilke ekonomileri igin gegerlidir.
Baska bir deyisle, bir tilkenin biitge dengesi, biiyiik sermaye girislerinden veya
borg birikimlerinden etkilenecek ve bunun sonucunda biitce agigi ile karsi karsiya
kalacaktir (Bakarr, 2014, s. 258).

Kiigiik, disa agik ve gelismekte olan bir tlkenin sermaye akisini, gelismis tilkeler
kadar kontrol edememesi veya gelismis tlkelerin tavri karsisinda dis dengeyi koruma
6nlemlerinin yetersiz kalmasi, daha yiiksek cari hesap dengesizligi ve sermaye
hareketlerine neden olabilecektir. Bu durum reel déviz kurunda hareketlilik

yasanmasina neden olacaktir. Summers (1988, s. 349-386) yapmis oldugu
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calismasinda, sermayenin uluslararasi olarak hareketli oldugunu, ancak hiikiimetlerin
cari agik sorunu nedeniyle yalnizca nispeten kiigiik sermaye akislarina izin verecek
sekilde hareket ettiklerini belirtmistir. Yani, biyik bir sermaye akisinin gerceklesmesi
tlkedeki borglarin birikmesine ve dolayli olarak biitgede agik yaratmasina neden
olmaktadir. Ulkelerin biiyiik sermaye girislerini istememelerinin temel sebebi budur.
Cinki aksi bir durum gergeklestiginde cari islemler dengesinde olusacak agigin

kapatiimast iin dis borglanma segenegi kullanilacaktir.

Gelismekte olan iilkelerin ekonomik biiyiimesi igin yabanci sermaye girisi oldukga
onemlidir. Ancak beklenen yabanci sermaye gelmediginde, dis borclanmaya gidilerek
tilkelere bu yolla déviz girisi saglanmaktadir. Bu sekilde veya yabanci sermaye yoluyla
saglanan doviz girisinin dogru yerlerde kullanilmasi oldukca Gnemlidir. Aksi takdirde ayni
sorun artarak devam edecek ve tekrar dis borglanma ihtiyact dogacaktir. Bu durum ise
faizlerde yukar yonlii bir harekete sebep olacak ve énce tilke parasinin degeri artacak
ardindan da ihracat yavaslayacaktir. Bdylece ihracattan saglanan doviz girisi de azalarak

once cari agig ardindan da biiytimenin yavaglamasi ile biitge agigina neden olacaktr.

Buiytime hizindaki yavaslamanin biitce agigina etkisini agiklamak igin ithal girdinin
6nemine vurgu yapilmistir. Ekonomik biiytime igin ithal girdi kullanimi yiiksek olan
tilkeler ithalatin kisilmast yoluna gittiklerinde, girdi kullaniminin azhigi ile birlikte
tiretim ve ardindan tiiketimde yavaslama goriilecektir. Bu aktarim mekanizmasinin
sonucunda biiytime hizinda yavaglama yasanacaktir. Biiyiime hizinda meydana gelen
bu yavaslama ise, vergi gelirlerini azaltarak, kamu harcamalarmin arttirnlmasi sonucunu
doguracaktir. Béylece biitge agigi giderek artan bir hal alacaktir. Yani cari agik
hedeflemesi stratejisi ile azaltilan ithalat kalemi sonug olarak biitge agiginin artmasina
neden olacaktir (Ahmed ve Akin, 2019,s. 118-119).

4. Ekonometrik Analiz
4.1. Model ve Veri Seti

Bu galismada, ikiz agik teorisi cercevesinde ters nedensellik durumunun Turkiye

ekonomisinde varligi aragtirilmistir. Yapilan arastirmada kullanilan cari agik ve biitge
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agig1 degiskenleri, ekonometrik model ile analiz edilerek, Tiirkiye ekonomisi igin
sonuglara ulagilmaya cahsilmistir. Ilgili model icin herhangi bir yapisal kirlmanin
olmamasi ve 2008 finansal krizi sonrasi dénemi igermesi agisindan 2009 yili baslangig
yih olarak segilmistir. Bu nedenlerle 2009:1Q ve 2020:2Q donemleri arasi geyreklik
veriler kullanilmistir. Oruc (2017), Altunéz (2014), Kilavuz ve Dumrul (2012)'un farkh
periyodlarda yapmis olduklari calismalara bakildiginda, incelenen dénem igin

modele dahil edilen gézlem sayisinin oldukga yeterli oldugu anlagilmaktadir.

Literatiirde yer alan benzer ¢alismalarda biitge agig verisine iliskin bir¢ok
degiskenin sinandigi goriilmustir. Bu nedenle galismada yer alan biitce agigi verisi
icin Genel Biitce Dengesi'nin GSYiH'ya orani baz alinmistir. Yine bir diger slciit
olan cari agik verisi igin ise Cari Islemler Dengesi GSYIH'ya oranlanarak modele
dahil edilmistir. Genel Biitce Dengesi'nin GSYiH'ya orani bagimh degisken olarak,
Cari Islemler Dengesi 'nin GSYiIH'ya orani ise bagimsiz degisken olarak
belirlenmistir. Her iki degisken igin Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin resmi
sitesinde yer alan elektronik veri tabanindan (EVDS) yararlanilmistir. Cari acik
verisi dolar bazh elde edildiginden, bu veri EVDS'den ¢eyreklik olarak alinan kur
degerleri ile Tirk Lirasi'na gevrilmis ve kullanilan seriler ARDL (Autoregressive
Distibuted Lag, Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif Model) analizi 6ncesinde
mevsimsellik etkisinden arindirlmistir. Mevsimsellikten arindirma isleminde STL
(Seasonal and Trend decomposition using Loess) yontemi kullanilmis ve
degiskenlerin mevsimsel etkiden arindirilmig oldugu (_SA) kodu ile ifade edilmistir.

Modelde kullanilan serilere iliskin semboller Tablo 2'de gésterilmistir.

Tablo 2: Modelde Kullanilan Veriler ve Semboller

Verinin Adi ve Aciklamasi Kisaltmasi

Bltce Dengesi/ GSYIH (2009-2020) GBA_SA

Cari Islemler Dengesi /GSYiH (2009-2020) CA_SA
4.2. Metodoloji

Zaman serileri seklinde derlenen Biitce Dengesi/ GSYIH (2009-2020) ve Cari
islemler Dengesi /GSYIH (2009-2020) verilerine esbiitiinlesme analizi ve
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Gecikmesi Dagitiimis Otoregresif (ARDL) sinir testleri uygulanmustir. Yapilan bu
uygulamalar igin Pesaran, Shin ve Smith (2001, s. 289-326)'nin kapsaml
calismalarindan yararlanilmistir. ilk olarak veri setinin duraganhgma (stationary)
bakilmis, bu calisma igin en uygun oldugu distnilen Genisletilmis Dickey-Fuller
(Augmented Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi kullaniimistir (Dickey ve Fuller,
1981,s. 1057-1072). Ilgili seriler duragan hale getirildikten sonra, uygun gecikme
uzunluklar tespit edilmistir. Gecikme uzunluklarinin tespiti igin ARDL modelinin
secim kriterlerinden yararlanmilmistir. Gecikme uzunluklar belirlendikten sonra
model ARDL sinir testi ile tahmin edilerek, esbiitiinlesme iliskisi analiz edilmistir.
Analizin son kisminda, Hata Duizeltme Modeli (ECM) ile degiskenler arasindaki
nedenselligin yonii belirlenmeye cahisiimistir. Verilere ait yapilan tim kisa ve uzun
dénem nedensellik analizleri EViews 10.0 programi araciligiyla tespit edilmeye
calisiimistir.

4.3. Analiz

Eviews programinda alternatifleri de olan birim kok testleri ile serilerin
duraganliklart sinanmaktadir. Bu testler aracihigiyla kullanilan serilerin ne diizeyde
duragan olduklari veya hangi diizeyde duragan hale geldikleri aragtirimaktadir.
Analize dahil edilen verilerin duragan olmasinin anlami ise, ortaya ¢ikabilecek ani
bir ekonomik hareketin veya sokun etkisinin uzun siirmeyecegi yoniinde bilgi
vermesidir. Ancak seriler beklendigi gibi duragan degilse meydana gelen
dalgalanma siirecinin ardindan dengeyi cabuk bulamayacagi 6ngériilmektedir
(Barisik ve Demircioglu, 2012, s. 74).

ARDL sinir testi yapmadan 6nce kurulacak modelde sahte regresyon sorunu
olusmamasi adina modelde yer alan biitge agigi ve cari agik degiskenlerinin
duragan olup olmadiklari tespit edilmistir. Kullanilan analiz yéntemi nedeniyle
degiskenlerin I(1) fark veya 1(0) diizeyde olmasi gerekmektedir. I(2) fark veya daha
yliksek derecede olmadiklarinin netlestirilmesi igin ADF (Augmented Dickey
Fuller) ve PP (Phillips Perron) birim kok testlerinden yararlaniimistir (Caglayan,
2006, 5.427). Calismaya ait serilerin duraganlik sonuglarinin detaylari Tablo 3'de

gosterilmistir.
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Tablo 3: Duraganlik Test Sonuglari

ADF PP
1(0) 1(1) 1(0) 1)

Sabitli
CA_SA -1,632 -7.814* -2,790%** -9,258*
GBA_SA -5,024* -8,229* -6,721* -15,260*
Sabitli ve Trendli
CA_SA -4,289* -7,852* -3,184 -9,665*
GBA_SA -4,928* -6,473* -6,547* -21,305*

Not: Duraganlik sinamasinda ADF birim kok testi igin Schwartz Bilgi Kriteri, PP birim kok testi igin Bartlett Kernel tahmin
yontemi ve Newey-West Bandwidth kriterleri secilmistir. ** 0.01, **" 0.05, ***" 0.10 anlamlilik dUzeyini ifade etmektedir.

Tablo 3'te goriildigii lizere yapilan birim kok testi sonuglarina gére seriler
farkli dereceden duragandir. Hem kisa dénem hem de uzun dénem analizi
yapmaya olanak saglayan ARDL modeli [(0), I(1) ya da her ikisinin birlesimi seklinde
yani farkli derecede es biitiinlesik seriler igin kullanima izin vermektedir (Nkoro ve
Uko, 2016, s. 63-91). Yapilan duraganlik testleri ile bos hipotez %1 anlamlilik
diizeyinde reddedilmektedir. Ulasilan sonug, her iki degiskene ait olan serinin de

%1 anlamhlik diizeyinde duragan oldugunu gostermektedir.

Sekil 1. Butce Acigi ve Cari Acik Serilerinin Duraganliklari

CA_SA GBA_SA

- 00010 4

-00012

=]

2020-01 7

Sekil 1'de de gorildiigu tizere en uygun modelin tespit edilmesi igin
degiskenlerin grafiklerine de bakilmistir. Tum birim kok sinamalari yapildiktan
sonra teste baslamak igin ilk asama olan gecikme uzunluklarinin belirlenmesi islemi

gergeklestirilmistir. En uygun gecikme uzunlugunun bulunabilmesi igin asagidaki
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tabloda yer alan LoglL, Akaike bilgi kriteri (AIC), Bayes bilgi kriteri (BIC), Hannan-
Quinn bilgi kriteri (HQ) ve R-kare &lgiitii kriterlerinden yararlanilmistir. Tablo 4'te
gorildiigu iizere, Akaike (AIC) bilgi kriteri cercevesinde en dusiik deger dikkate

alinarak, en uygun gecikme uzunlugunun 5 oldugu tespit edilmistir.

Tablo 4: Gecikme Uzunluklarinin Belirlenmesi

Model LogL AIC* BIC HQ Adj. R-sq Specification
1 114,041825 | -5,172772 | -4,838416 | -5,051018 | 0,259323 ARDL(1, 5)
2 112,040445 | -5,123924 | -4,831363 | -5,017390 | 0,207384 ARDL(1, 4)
5 107,042614 | -5,026469 | -4,859291 | -4,965592 | 0,070563 ARDL(Z, 1)
6 105,335666 | -4,991984 | -4,866600 | -4,946326 | 0,016443 ARDL(Z, O)
4 107,211126 | -4,985909 | -4,776936 | -4,909812 | 0,052566 ARDL(1, 2)
3 107211194 | -4,937131 | -4,686365 | -4,845816 | 0,025500 ARDL(1, 3)

Tablo 4'te gosterildigi sekilde en uygun gecikme uzunlugu belirlenmis ve buna
gore uygulanacak modelin (1,5) oldugu goriilmistir. Ardindan ARDL testinin
uygulanabilmesi ve analize dahil edilen degiskenler arasinda uzun dénemli bir
istatistiksel iliski olup olmadiginin tespit edilmesi amaciyla F istatistik degerinin
belirlenmesi gerekmektedir.

Hipotezler:
Ho: Cari Acik ve Biitge Aqigi serileri es biittinlesik degildir. (1)
H;: Cari Acik ve Biitce Agigi serileri es buittinlesiktir. (1)

Tablo 5: Sinir Testi ve Esbutlinlesme Sonuglari

Test istatistigi Deger Seviye 1(0) 1(1)
F-istatistigi 10,24328 10% 3,02 3,51
k 1 5% 3,62 4,16
2,5% 4,18 4,79

1% 4,94 5,58

Not: Kritik degerler Eviews 10 paket programi ile yapilan “Bound Test" sonucu belirlenmistir. k ifadesi kag degisken
oldugunu gostermektedir.

Tablo 5'te yer alan test sonuglari, %5 anlamlilik diizeyine gére hesaplanan F
istatistik degerinin (10.24328), kritik de er olan 1(0) ve I(1) iist diizeyinden daha

biiyik oldugunu géstermektedir. Buna gore seride es biitiinlesme olmadigina dair
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kurulan Hy hipotezinin bu test sonucuna gére de reddedilip, seriler arasinda her

anlamhlik diizeyinde egbutiinlesme bulundugu séylenebilecektir.

Degiskenler arasi esbitiinlesme iliskisi tespit edildikten sonra degiskenler
arasindaki uzun dénemli iliski ARDL sinir testi ile tahmin edilmistir. ARDL sinir testi
ile bir¢ok analiz yapilabilmesinin yaninda veri sayisinin daha simirli oldugu
calismalarda uygulanabilir olmasi oldukg¢a avantaj yaratan bir durumdur. Bu
calismalarda Engle Granger ve Johansen esbiitiinlesme testlerine kiyaslandiginda
daha giivenli ve kaliteli sonuglar verdigi tespit edilmistir (Narayan ve Smyth, 2005,
s. 103). Calismamizda gézlem sayisinin sinirli olmasi ARDL sinir testi ile yapilan
analizin daha giivenilir sonuglar verecegi sonucunu dogurmaktadir. Yapilan test

sonuglari Tablo 6'da gosterilmistir.

Tablo 6: ARDL (1,5) Modelinin Uzun Dénem Sonuglari

(Bagimli Degisken: D(GBA_SA)

Degiskenler Katsayi t-istatistigi Olasilik

C -0,035630 -4,392731 0,0001

GBA_SA(-1)* -0,981153 -5,207656 0,0000

CA_SA(-1) -370,5705 -2,660065 0,0120

D(CA_SA) 115,4730 0,637671 0,5281

D(CA_SA(-1)) 340,2193 1,816400 0,0784

D(CA_SA(-2)) 237,2078 1,260853 0,2162

D(CA_SA(-3)) 515,9930 3,292320 0,0024

D(CA_SA(-4)) 321,1285 1,839632 0,0748
Uzun Dénem Katsayilar

Degiskenler Katsayi t-istatistigi Olasilik

CA_SA -377,6889 -2,527780 0,0164

C -0,036314 -5,028607 0,0000

Diagnotik Testler istatistiksel Sonuglar

R kare 0,388942

Duzeltilmis R kare 0,259323

F istatistigi 3,000669 (0,014938)

Durbin Watson istatistigi 1,885466

Breusch-Godfrey LM test istatistigi 1,118175 (0,3397)

Jarque-Bera 4,956944 (0,083871)

Ramsey Reset test istatistigi 4,335877 (0,0454)

White test istatistigi 36,89050 (0,3815)

Not: * 0.01, ** 0.05, ***' 0.10 anlamlilik dizeyini ifade etmektedir.
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Tablo é'da yer alan uzun dénem sonuglarina gore, iki degisken arasinda anlamh
ancak negatif bir iliski s6z konusudur. Yani, diger kosullar sabitken cari agikta
meydana gelen degisme, biitce agiginda azalisa neden olacaktir. Uzun dénem test
sonuglaria istinaden modelde herhangi bir otokorelasyon (Breusch-Godfrey LM
Testi) ve degisen varyans (White Testi) sorununun bulunmadigr goriilmektedir.
Hata teriminin de normal dagildig1 (Jarque-Bera Normallik Testi) ve model kurma

hatasinin (Ramsey Reset Testi) olmadigi anlagilmaktadir.

Modelin tamamlayici testleri ve uzun dénem sonuglari yorumlandiktan sonra
parametrelerin kararliligi CUSUM ve CUSUMQ_testleri ile tespit edilmistir. Bu
testler, ARDL modeli gibi zaman serisi ve resgresyon analizlerinde yer alan
degiskenlerin istikrarli olup olmadigini ve tahminleri yapilan degiskenlerde yapisal
kirilmanin varligi konusunda bilgi vermektedir (Brown, Durbin ve Evans , 1975, s.
149-163). Yapilan kararllik testleri Sekil 2'de sunulmustur.

Sekil 2. Cusum ve Cusum Square Testleri

20 14

LI LA N L A L LIS IS I B N O B B
14 16 18 20 22 24 2B 28 30 32 34 I 38 40 42 44 46 14 16 18 20 22 24 26 28 30 32 34 35 38 40 42 44 45

[— cusum —— &% Signifcance [— cusum ofSquares —— 5% Signitcance

Sekil 2'de yer alan CUSUM ve CUSUMQ_testleri incelendiginde, modelin
artiklarinin sinir iginde kaldigr yani kararh oldugu gériilmektedir. Buna ek olarak
cari agik ve biitce agigi degiskenlerine ait yapisal degisme olmadigi anlagilmaktadir.
Sonug olarak, ARDL modeli ile elde edilen uzun dénem sonuclarinin anlamli
oldugu ve herhangi bir kukla degisken kullaniimadan da model tahmininin

yapilabilecegi vurgulanabilecektir.
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ARDL modeli ile uzun dénem tahminlerinden sonra, degiskenler arasindaki
kisa donemli iliskinin varhginin tespit edilebilmesi igcin ARDL Hata Diizeltme

Modeli yapilmistir. Yapilan modele ait sonuglar Tablo 7 'de sunulmustur.

Tablo 7: ARDL (1,5) Hata Diizeltme Modelinin Sonuglari

(Bagimli Degisken: D(GBA_SA))
Degiskenler Katsayi t-istatistigi Olasilik
D(CA_SA(-1)) 340,2193 2,008470 0,0528
D(CA_SA(-3)) 515,9930 3,552704 0,0012
ECM(-1)* -0,981153 -5,708962 0,0000
R? 0,612826
Duzeltilmis R? 0,557516

Tablo 7'de yer verilen hata diizeltme modeli sonuglari ile cari agigin bir
gecikmeli degeri ve biitge agigi arasinda uzun dénemin aksine kisa donemde
anlamli ve porzitif bir iliski oldugu tespit edilmistir. Bu bulguya gére cari agikta
meydana gelecek bir artis, biitce agiginda artisa neden olacaktir. Bu bulgulara
istinaden, kisa dénemde cari acik degiskeni istatistiksel olarak anlamhidir. Yani kisa

doénemde cari agik, biitge agigini pozitif olarak etkilemektedir.

Hata diizeltme katsayisi incelendiginde negatif degerli oldugu ve istatistiksel
agidan anlamli oldugu goriilmektedir. Narayan ve Smyth (2005, s. 332-342)'e gore
hata diizeltme katsayisinin degerinin -1 ve -2 arasinda olmasi, sistemin aniden
degil ancak dalgalanarak ve her seferinde azalarak uzun dénemde dengeye
gelecegini anlatmaktadir. Negatif ve istatistiksel olarak anlamh gikmasi ise, uyarlama
surecinin hizh gerceklestigini vurgulamaktadir. Hata teriminin anlamh olmasi kisa
doénemde biitge agigi ve cari agik degiskenlerinin arasindaki dogru yénli
nedenselligi ortaya koyarken, uzun dénem dengesinde olusabilecek bir sapmanin
yaklagik %98'inin her ¢eyrek donemde diizeltildigi anlamina gelmektedir. Yani 1
birimlik sapmanin yaklasik %98'i bir sonraki dénem diizelmekte yani kisa

dénemdeki dengesizlikler uzun dénemde denge haline déniismektedir.
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5. Sonug

Yapilan ¢alismada ikiz agiklar hipotezi ve ters nedensellik cercevesinde cari acik
ve biitge agigi iliskisi incelenmis olup, cari agik ve biitge agig arasindaki etkilesim
analiz edilmistir. Bu iki degiskenin 2008 krizi ile kendini tekrar hatirlatmasi ve
glinimiizde de gecerliligini stirdiirmesi nedeniyle 2009-2020 yillari arasi dénem
tercih edilmistir. Analize baglamak igin ilk olarak serilerin duraganliklari incelenmis
ve seviyeleri tespit edilmistir. Sonraki asamada zaman serileri seklinde derlenen
biitge agig1 ve cari agik verileri igin esbiitiinlesme analizi ve Gecikmesi Dagitilmig
Otoregresif (ARDL) sinir testleri uygulanmistir. Bu testler sonucunda cari agik ve
bitce agigi degiskenleri arasinda, uzun dénemde anlamli ancak negatif sonuglara
ulagilmistir. Bu sonug, Tiirkiye'de ithal girdinin yogun olarak kullanmasi sonucunda
biitce dengesinin olumsuz yonde etkilendigini géstermektedir. Elde edilen ithal
girdiler ile dogru ve verimli alanlarda tiretim yapilmasi, ekonomik biiytimeyi tegvik
edecektir. Ancak Tirkiye gibi gelismekte olan iilke ekonomilerinde reel sektoriin
hareketlenmesi zaman alacagindan, analiz sonucunda bulunan uzun dénemde cari

agik ve biitge agigi arasindaki ters yonlii iliski bu baglamda agiklanabilecektir.

Uzun dénem iliskisinin a¢iklanmasinin ardindan hata diizeltme modeli
uygulanmis ve bu model kapsaminda iki degisken arasindaki kisa donemli
sonuglar yorumlanmistir. Kisa dénem bulgularina gére, cari agik ve biitge agig
degiskenleri arasinda anlamli ve pozitif yonli bir iliski tespit edilmistir. Yani cari
agikta meydana gelen artis veya azalis, kisa vadede biitge agigini da ayni yonde
etkilemektedir. Elde edilen bu sonug, cari islemler hedeflemesi gorisint
desteklemektedir. Yani Keynesyen teorinin aksine cari agiktan biitge agigina
dogru bir nedensellik s6z konusudur. Bu nedensellik iliskisi, Tiirkiye gibi dis borg
ve faiz 6demeleri yiiksek olan tlkelerin déviz kurundaki yiikselisle birlikte biitce
aciklarini da arttirmasi seklinde gerceklesmektedir. Analiz sonucunda ulagilan
kisa dénemli sonuglar, lyidogan ve Erkam (2013), Diner ve Tas (2016)'in Tiirkiye
icin yapmis olduklari calismalarin sonuglari ile benzerlik gostermektedir. Yine
Ahmed ve Akin (2019)'in Yemen ekonomisi, Sinicakova, Sulikova ve Gavurova
(2017)'min Belgika, Finlandiya, Fransa, irlanda, Malta ve Romanya ekonomileri

igin bulduklar sonuglar ayni yéndedir.
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Bu calismada elde edilen bulgular cari agigin biitge agigini her iki donem igin
de etkiledigini ancak ayni yonlii etkiyi yalnizca kisa vadede gosterdigini ortaya
koymaktadir. Ulkemizin gelismekte olan bir ekonomi oldugu dikkate alindiginda
farkli donemler itibariyle farkli etkilerin ortaya gikmasi s6z konusu olabilmektedir.
Buna gore, Tiirkiye'de uygulanacak ekonomi politikalarinin, hem ithal girdi
kullaniminin azaltilmasi yéniinde hem de yabanci kaynak girisini saglayacak sekilde
planlanmasi yerinde olacaktir. Kisa vadede cari agikta meydana gelen artisin biitce
agigini arttirmasi, uzun vadeli politika 6ngoriileri icin avantaj saglayabilecektir.
Yapilan analiz sonuglarindan da teyit edilecegi iizere, alinacak énlemler ile uzun
vadede bir ¢ézime ulasilabilecegi ve biitce agiginin azaltilabilecegi

ongoriilmektedir.
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ABSTRACT

Although the Inward Processing Regime (IPR) has been criticized
for increasing imports and dependence on them in production, it
provides foreign exchange inflow to the country thanks to export.
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girdiye olan bagimuligr artirdigr konusunda elestirilere ugrasa
da yapilan ihracat sayesinde Ulkeye doviz girisini saglamaktadir.
Tarkiye'de ihracati tesvik uygulamalar kapsaminda yararlanilan
ekonomik etkili gimruik rejimlerinden biri olan dahilde isleme
rejimi (DIR), 28 milyar $'lik ithalata karsilik 65 milyar $'lik
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cari agigini olumlu etkilemektedir. Turkiye'nin en
onemli sirketler grubundan biri olan Kog Grubu
blnyesinde faaliyetlerini strdtren Ford Otosan ve
Arcelik de DIR'den faydalanmaktadir. Bu iki sirket,
ihracatlarinin neredeyse tamamini DIR kapsaminda
gerceklestirmekte ve toplamda Turkiye'ye yaklasik
8,5 milyar doviz girdisi saglamaktadir. Bu tutar,
Turkiye'den DIR kapsaminda yapilan ihracatin
yaklasik %14'Un0 karsilamaktadir. Kisacasi séz
konusu iki sirket, sagladigi istihdamin yani sira
Ulkeye getirdigi dovizle de Turk ekonomisinin
yap! taslarindandir. Calismanin amaci Dahilde

isleme Rejiminin otomotiv ve beyaz esya sektoru
olgutunde drnek dncu firma verileriyle ihracatta
yarattigr olumlu etkiyi ortaya koymaktir. Amaca
ulasabilmek icin sosyal bilimler analiz teknikleri,
gozlem, gériisme, akademik veri analizi, dokiiman
analizi, nitel veri toplama yontemleri ile saha
calismasi destegdi kullanilmistir.

Anahtar kelimeler: Ekonomik etkili gimruk rejimi,
ihracat, ithalat, Dahilde isleme rejimi
JEL Siniflamasi: F41
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1. Introduction

IPR is a kind of export incentive application that enables companies to import
materials that they need for their production which are exempted from all taxes
and all kinds of policy measures on condition that the imported materials be
processed and the final product exported within a certain time. With inward
processing, it is possible to avoid taxes and other obligations provided the goods
are imported outside the duty region and exported in the same or in a processed
form (Hantsch and Huchzermeier, 2016, p. 113). The history of IPR in Turkey
dates back to the Export Incentive Communique of 1984. The IPR was created to
harmonize with the EU Customs Code, due to Turkey's becoming a part of the
Customs Union in 1996. Every product except agricultural ones are subject to the
Customs Union. With this pact, any product that is produced in Turkey or in other
members of the union, or that is produced in a third country but got into
circulation in any EU country, shall trade freely, and customs taxes and all
prohibitions and limitations shall be removed (Cak and Cak, 2007, p. 47).

As a result of developments in the world economy, the import substitution
model, which had been the dominant economy model since the proclamation of
the Republic, was abandoned and an export-oriented growth strategy was
adopted. For this growth strategy, imports were released, domestic demand was
narrowed, and production was directed towards exports. The legal framework
was set up in parallel with the export-oriented growth strategy with the signing of
the Customs Union agreement and came into force in 2000 under Customs Law
No. 4458. With this law, IPR was regulated as an economically effective export
promoting system (Tekin, 2017, p. 194). The Communiqué on IPR published in
the Official Gazette dated 20 December 2006 and numbered 26382 is still in
force, although it has frequently been changed in the process of time.

2. The IPR and its Operation

IPR is an export regime that allows enterprises to export while being exempt

from tax for import inputs and to gain competitiveness in world markets in order

istanbul iktisat Dergisi - Istanbul Journal of Economics 70, 2020/2, s. 439-452 441



The Effect of Inward Processing Regime on Foreign Trade: The Case of Automotives and White Goods

to encourage export. The main objective of IPR is to diversify and increase
exports. In order to achieve this, inputs can be imported with customs exemption.
It is based on the guarantee that taxes will be charged during the importation and
the subsequent refund of the taxes paid during the importation. IPR paves the
way for companies to be supplied with the inputs they need under more favorable
conditions (Takim and Ersungur, 2010, p. 292).

IPR is a procedure that requires the export of final products which are produced
with the help of imported inputs that are not in free circulation and which stipulates
the conditions of exporting after goods have been processed by means of special
reserved provisions. Taxes are refunded if the condition of being processed is
fulfilled. IPR saves the producers from the customs duty burden. IPR is implemented
in two different ways in terms of the payment of customs duties. The first of these
is the "Conditional Exemption Method", which gives exemption from customs duty
in return for export commitment. The other is the “Reimbursement Method", which
foresees the reimbursement of taxes on the importation of goods, if the exportation

of the product becomes reality (Selen, 2005, p. 190).

Conditional Exemption Method (CEM): CEM is the system that enables
companies to import inputs within the scope of the Inward Processing Permission
Certificate without paying taxes and being subject to trade policy measures by
guarantee. If the company processes the imported input and produces a final product
and then exports it from the Turkish Custom Area, then the company shall take back the
guarantee, with the help of the CEM system. This system prevents the free circulation of
imports for which tax has not been paid. If companies want to get inputs into circulation
and to export them, then the custom taxes that had not been paid are collected, fines

are imposed, and trade policy measures are implement (GTB, 2013; Baskol, 2016, p. 4).

Reimbursement Method: In this method, taxes of the imported inputs are
paid, and trade policy measurements are applied. However, if the final product,
which was produced with the help of these inputs, is exported, then all of the
taxes paid on inputs are paid back to the company that owns the inward
processing license (GTB, 2013; Baskol, 2016, p. 4).
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Figure 1. The Operation of IPR
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Since IPR is a kind of incentive program for the purpose of developing exports, it
provides important advantages to exporting companies. The first of these advantages
is that tax exemptions enable the diversification of export products in the market.
However, the advantages of IPR are not limited to this. IPR provides exemption from
import quota and surveillance practices if the company fulfills the export guarantee.
Furthermore, IPR envisages exemption from customs duties, VAT and other taxes,
duties and charges (Kocaefe-Cebeci and Yilmaz, 2013, p. 208-209). In short, it
ensures either that taxes are not paid or that paid taxes are recovered.

Past experiences of developing countries, mostly from Asia and especially
China, show that there is a link between foreign trade and economic growth.
Therefore an increase in export has a positive effect on economic growth. IPR
ensures economic growth by means of increasing exports. In addition, IPR ensures

that more foreign currencies flow into the country (Georgescu, 2006, p. 24).

In order to benefit from IPR it is first necessary to have an Inward Processing
Permit Certificate obtained from the General Directorate of Exports of the
Ministry of the Economy or an Inward Processing Permit obtained from Customs
administrations. In order to evaluate the applications, it should be possible to
determine the use of the imported inputs for production, and that the interests of
the domestic producers should not be adversely affected. In addition, the
operating activity should be an activity that creates added value and increases the

capacity utilization, and the conditions that increase the competitiveness and
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export potential of the processed product should be created.” It should be added
that the maximum duration of inward processing permits is 12 months. In special
projects, the duration is limited to the project’s completion time. The inward
processing permit may be extended for a maximum of 3 months based on the

date of the first import.?

While IPR encourages exports, it also increases the dependence of production
on imports due to its facilitation of the latter. Custom Taxes that are related to
foreign trade, and other taxes such as VAT, Special Consumption Tax, Anti-Damping
Tax that are related to normal trade are not collected if the inputs are imported as
long as they are being processed and exported. IPR means that companies do not
pay taxes, and make a profit, so long as these taxes and fees are on income items for

the state, which means loss of public revenues (Sisman, 2017, p. 267).

IPR reduces the costs of raw materials and inputs required for the final product
that is to be exported and ensures that the final product is sold at a competitive
price on the foreign market. However, due to the nature of IPR facilitating imports,
dependency on imports of production increases, which has a bad effect on the
foreign trade deficit. On the other hand, foreign exchange inflow is provided by
means of IPR, thanks to imports (Eryiizli, 2013, p. 62). In sum, IPR is criticized for
making production dependent on foreign sources, but it is an important locomotive

for growth in terms of providing foreign exchange inflow to the country.

There are several studies about the effect of IPR on foreign trade. In these
studies, there were negative opinions about the fact that IPR increased the
dependency rate on imports, as well as positive opinions about defending IPR

due to its export increasing effect.

For example, Sayilgan and $enol (2010) analyzed the 5-year period between
2003 and 2007, and revealed that 51% of total exports and 14.9% of total imports

! Communique on Inward Processing Regime, Article 16.

2 Communique on Inward Processing Regime, Article 20.
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were within the scope of IPR, and that IPR covered 192.1 billion dollars export in
response to 88.2 billion dollars import, which means the realized import to
realized export ratio is 46%. As a result, they stated that IPR will increase the
competitive potential in the world market by improving the opportunities of

Turkish enterprises to provide cheap input.

On the other hand, Takim and Ersungur (2010) criticized the fact that IPR
increases the dependency on exports to imports and causes the production of
low-quality products in terms of added value. The authors suggested that for the
period between 1996 and 2007, imports worth $66 for the tire industry, $64 for
the automotive industry and $72 for iron and steel were required for each export
of $-100. They also stated that the increase in exports also increases imports and
encouraged the use of imported intermediate goods, which also impacted

domestic production.

Eryizli (2013) examined the effect of IPR on the current account deficit. The
research concluded that 40% of exports were made within the scope of IPR and
that there was a causal relationship between the current account deficit and IPR

because of the need to import first.

Duru, Konugkan and Parlakay (2017) examined the IPR incentive system in the
vegetable oil industry. In the research, in addition to the survey analysis,
production, export and import data were used to investigate the applicability
and effects of IPR in enterprises engaged in vegetable oil production and foreign
trade. Findings from the research show that with the implementation of the IPR,
enterprises can obtain raw materials easily and cheaply, the capacity utilization

rate increases, and their market share and export values also increase.

Tekin (2017) examined the effects of IPR on import and export using 20 years
of data between 1996 and 2016. In the research, the effects of IPR were analyzed
on net exports, foreign exchange usage rate, and import and export data with IPR
in total imports. The author argued that the imports within the scope of IPR within

the total imports remained at the level of 10% and the rate of foreign exchange
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usage was 40%, indicating that the dependence on imported intermediate, semi-

finished or raw materials on total exports is not a result of IPR.
3. The Effects of IPR on Turkey's Foreign Trade

IPR has a positive effect on Turkey’s current account deficit ,creating an
increase both in production and in exports numbers. Although the IPR has been
criticized for making production dependent on imports, production and export
made with non-taxable raw material imported according to this process provide a
significant amount of foreign currency input into the country. In this part of the
study, the effects of IPR on both import and export will be examined separately,

each with related examples.
3.1. The Effects of IPR on Turkey's Imports

The share of imports carried out under the IPR in total imports in Turkey are

shown in Table 1.

Table 1: The Amount and Share of Imports within the Scope of IPR on
Total Imports (Million $)

Other Imports Imports within IPR Total

Amount Share (%) Amount Share (%) Imports
2007 145,778 85,7 24,285 14,3 170,063
2008 171,182 84,8 30,782 15,2 201,964
2009 119,528 84,8 21,400 15,2 140,928
2010 159,495 86,0 26,049 14,0 185,544
2011 209,992 87,2 30,850 12,8 240,842
2012 204,912 86,6 31,633 134 236,545
2013 219,567 873 32,084 12,7 251,651
2014 210,619 87,0 31,558 13,0 242,177
2015 181,070 874 26,164 12,6 207,234
2016 174,077 87,6 24,541 12,4 198,618
2017 205,367 87,8 28,432 12,2 233,799

Source: Nakiboglu and Aydin, 2018, p. 386.
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As seen from Table 1, in 2007 approximately $25 billion imports were made
within the scope of IPR, which corresponds to 14.3% of total imports. The share
of imports within the scope of IPR within total imports, which had been on a
fluctuating course over the years, decreased to 12.2% as of the end of 2017. In

short, IPR does not cause an increase in imports.
3.2. The Effects of IPR on Turkey's Exports

Table 2 shows the amount of exports and their share in total exports under the
IPR. Although the ratio of exports under IPR to total exports, which was 48.6% in
2007, decreased to 41.4% as of the end of 2017, the high rate indicates the
importance of IPR for the Turkish economy. Almost half of total exports are made

within the scope of IPR.

Table 2: The Amount and Share of Imports within the Scope of IPR on
Total Exports (Million $)

Other Exports Exports within IPR Total

Amount Share (%) Amount Share (%) Exports
2007 55,109 51,4 52,163 48,6 107,272
2008 69,231 524 62,796 47,6 132,027
2009 55,746 54,6 46,397 454 102,143
2010 60,164 52,8 53,720 47,2 113,884
2011 70,711 524 64,196 47,6 134,907
2012 87,194 57,2 65,267 42,8 152,461
2013 83,720 55,1 68,148 44,9 151,868
2014 89,055 56,5 68,555 43,5 157,610
2015 85,027 59,1 58,812 40,9 143,839
2016 84,361 59,2 58,168 40,8 142,529
2017 91,990 58,6 65,006 414 156,996

Source: Nakiboglu and Aydin, 2018, p. 384.

When Table 1 and Table 2 are analyzed, it can be seen that a total of $28
billion was imported and $65 billion was exported within the scope of IPR. This
shows that IPR brings foreign currency into the Turkish economy.
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4. The Effect of IPR on Foreign Trade: The Case of Ford Otosan and
Arcelik

Automotives and white goods are among Turkey’s most important exports.
Ford Otosan and Argelik, both of which are part of Kog Holding, are among the
giant actors of these two sectors. They are Turkey's largest exporters in sectors
where imported inputs are mostly used, and they are both benefiting from export
incentives offered by the state.

Ford Otosan has become one of Turkey'’s largest exporters since its foundation
in 1959. Ford Otosan operates in three main centers, in Kocaeli (Golcik and
Yenikdy factories), Eskisehir (Inénii factory) and Istanbul (Sancaktepe R&D Center
and spare parts warehouse). A total of 11,700 workers, both blue and white collar,
are employed. Ford Otosan is the leader in commercial vehicles with a market
share of 30.8% and ranks third in the total market share. The company exported
329 thousand vehicles, with an increase of 11% compared to 2018. This amount
of export is 74% of Turkey's whole commercial vehicle export (Ford Otosan,
2019). Today, Ford Otosan has increased its production capacity by 10 times
compared to 1997, and its capacity has now reached 455 thousand from 47
thousand in 1997. While the company exported only 667 commercial vehicles in
1997, this amount has increased today by 493 times and amounts to a capacity of
328,892. Accordingly, exports increased from $16 million to $5.6 billion (Ford
Otosan September 2019 Investor Presentation, 2019).

Ford Otosan is the largest exporter of the Turkish automotive sector today. It
exports a worth of $5.6 billion, while its exports under IPR are $4.91 billion. This
means, the ratio of Ford Otosan'’s exports under IPR to total exports was 87.67%
by the end of 2018. Therefore, Ford Otosan provides a high amount of foreign

exchange, namely $5 billion to Turkey.
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Table 3: The Amount of Exports within the Scope of IPR of Ford Otosan (Million $)

Exports within IPR
(Million $)
2009 1.20
2010 1.84
2011 1.07
2012 116
2013 2.18
2014 2.64
2015 3.56
2016 2.69
2017 444
2018 491

Source: Author's calculations.

Another giant company within the Kog Group is Argelik. Argelik operates in
white goods, consumer electronics, small home appliances and kitchen accessories
and is the leader in Turkey and second in Europe in these sectors. With 23
production facilities in 9 countries, 19 R&D and design centers in é countries, and
sales and marketing organizations in 35 countries, Argelik provides its products and
services to approx. 150 countries (Argelik August 2019 Investor Presentation, 2019).

Around TRY 18.5 billion (approx. $3.5 billion) of Argelik's sales, out of an
approximate total of TRY 27 billion, are from international sales, which means
exports amount to 69% of all Argelik’s sales (Argelik August 2019 Investor
Presentation, 2019) (See Table 4).

Table 4: Total Sales of Arcelik

Domestic International Total Share

(Million TRY) (Million TRY) (Million TRY) (%)
2010 3,417 3,519 6,936 50,7
2011 3,977 4,460 8,437 52,9
2012 4,454 6,103 10,557 578
2013 4,617 6,481 11,098 58,4
2014 4,852 7,662 12,514 61,2
2015 5,724 8,442 14,166 59,6
2016 6,449 9,647 16,096 59,9
2017 8,125 12,716 20,841 61,0
2018 8,425 18,479 26,904 68,7

Source: Author’s calculations.
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As can be seen from Table 4, the share of exports in all of Argelik’s sales is
around 69%. Therefore, Argelik owes its growth to exports. Considering the
dependence of the sector in which Argelik operates on imported inputs, it is usual
for IPR to benefit from export incentives. As can be seen from Table 5, Arcelik’s
share in the export of IPR within total exports is 98%. Therefore, Arcelik exports
almost all its exports within the scope of IPR. Thus, it provides 3.5 billion dollars
of foreign currency to Turkey.

Table 5: The Amount and Share of Exports within the Scope of IPR of Arcelik (Million $)

Exports within IPR Share of Exports within IPR on Total
(Million $) Exports (%)
2009 1,093 95%
2010 1,858 97%
2011 2,671 96%
2012 3,986 99%
2013 3,577 97%
2014 3,984 96%
2015 3,484 99%
2016 3,447 97%
2017 3,132 99%
2018 3,536 98%
2019 (1-7) 1,909 98%

Source: Author’s calculations.

As seen from Table 4 and Table 5, these two companies of the Kog Group
alone provide 8.5 billion dollars’ worth of foreign currency to Turkey under IPR.
Approximately 14% of Turkey's 65 billion dollar exports under IPR are made by

these two companies alone.
5. Conclusion

The IPR is an export incentive that provides competition and price advantages
by allowing for exemptions from all kind of taxes. It also provides trade policy
measures under the conditions of processing imported inputs and exporting the
final product. It is applied in two different ways, namely the Conditional
Exemption Method or the Reimbursement Method. The Conditional Exemption
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Method involves importing inputs by providing export guarantees and
exemptions from tax and policy measures. The Reimbursement Method involves
taxes and fees for the imported inputs being prepaid and then all taxes paid back

after the exports are returned to the exporter.

The IPR reduces exporters’ input costs by providing exemptions from tax and
policy measures. Therefore, it provides a serious cost advantage. However, in
order to benefit from the IPR, an Inward Processing Permit or Certificate of Inward
Processing is required. In addition, the inputs imported under the permit should
not be put into free circulation but should be used as inputs in production and
should increase the capacity utilization rate. Therefore, the IPR cannot be used to

cause unfair competition for domestic enterprises.

The IPR is subject to criticism regarding making the production dependent on
imports, but it is unfair to say that the IPR is disadvantageous for the country itself.
By the end of 2018, Turkey's total imports in context of IPR amounted to 28
billion dollars, while total exports in the context of IPR of Turkey reached 65
billion dollars. So, criticisms regarding making production dependent on imports
and increasing the foreign trade deficit seem to be undue. On the contrary, the

IPR decreases Turkey's foreign trade deficit by 37 billion dollars.

The most important sectors providing foreign currency inflow to Turkey are
the automotive and white goods sectors. Operating in many sectors, Kog Group
has giant companies in both of these sectors. Ford Otosan is among the export
champions in the automotive sector, while Argelik is among the export champions
in the white goods sector. These two companies make almost all their exports
within the scope of IPR. Thus, they bring about 8.5 billion dollars of foreign
currency into our country. This constitutes approx. 14% of the exports made
within the scope of IPR. In short, in addition to the employment it provides, Kog
Holding is one of the main constituents of the Turkish economy due to the foreign

currency it provides to the national economy.
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Makro iktisatta Teorik Arayislar

Theoritical Seekings in Macroeconomics

Emre ORUN!

oz

Dinamik stokastik genel denge (DSGD) modelleri kiiresel finansal
krize kadar baskinligini korumustur. Bazi iktisatcilar artik makro
iktisadin olgun bir bilim oldugunu belirtirken; karsit taraftaki
iktisatgilar DSGD temelli makro iktisadin sonunun geldigini ifade
etmislerdir. Her ne kadar iki gorusun kesin dogrulugu séz konusu
olmasa da gergek disi varsayimlar Uzerine temellenen ve iktisadi
bir krizin olma ihtimalini g6z ardi eden makro iktisat teorilerinin
gecerliligi kuresel finansal kriz ile sorgulanmistir. Bu galismanin
konusu, makro iktisadin kiresel finansal krizden teorik temelde
nasil etkilendigini arastirmaktir. Calismanin amaclarindan ilki,
DSGD modellerinin ginimuzde ne kadar gecerli oldugunu tespit
etmeye calismaktir. Calismadaki bir diger amag ise makro iktisadin
kuresel finansal krizi 5ngdrmede nerede hatali oldugunu ve eksik
taraflarinin neler oldugunu tespit etmektir. Calismada makro
iktisat teorisinin kuresel finansal krizden hem teorik hem de
iktisat politikasi agisindan nasil etkilendigini ve hangi konularda
fikir aynliklarinin oldugunu tespit etmek icin literature yon veren
calismalar incelenmistir. Buna gore, DSGD modellerinin krizi
ongdrmede yeterli olmadigi ve finansal krizi atlatmak i¢in hem
geleneksel olmayan para politikasi araglarinin kullanilmasi hem
de maliye politikasina ihtiyag oldugu sdylenebilir

Anahtar kelimeler: Dinamik stokastik genel denge, Para politikasi,
Maliye politikasi
JEL Siniflamasi: EOO, E32, E44, E52, E58, E62

ABSTRACT

Dynamics stochastics general equilibrium (DSGE) models are
dominant until the 2008 global financial crisis. Although some
economists have stated that macroeconomics is a mature
science, others believe that macroeconomics that is based on
DSGE models has come to its end. Although these opinions are
not true, the validity of macroeconomic theories that are based
on unreal assumptions and ignore the probability of financial
crisis have been questioned during the global financial crisis.
This study investigates how macroeconomics has been affected
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Makro Iktisatta Teorik Arayislar

by the global financial crisis on a theoretical basis.
The first aim of this study is to determine how valid
DSGE models are currently. Another purpose of
this study is to find out why macroeconomics
failed to predict the global financial crisis and
the inadequacies of macroeconomics. Relevant
studies have been examined to determine how
“macroeconomic theories” has been affected by the
financial crisis from both theoretical and economic

have different opinions on. In this context, it can
be said that DSGE models were not sufficient to
predict the financial crisis, and it is essential to use
unconventional monetary and fiscal policies to
overcome a financial crisis.

Keywords: Dynamics stochastics general
equilibrium, Monetary policy, Fiscal policy
JEL Classification: EQ0, E32, E44, E52, E58, E62

policy perspectives and issues that economists

EXTENDED ABSTRACT

What is wrong in economics or economic policies? The latest 2008 global
financial crisis has proved that something is wrong in economics, especially in
macroeconomic theory. During the crisis, the DSGE could not explain why the
crisis happened and what should be done during the crisis. Therefore, a few
problems have emerged in economic theory: (i) What kind of new ideas are
needed in economics? (ii) What should be eliminated from economic theory? (jii)
Is there a need for a new benchmark model? If so, how should it be? (iv) Will
there be a change in paradigm? (v) How should the new models be used? (Vines
& Wills, 2018).

The effects of the global financial crisis on macroeconomic theories, which is
the main subject of this study, have been investigated. Benchmark model has
founded conflicting unpleasant assumptions about firms and consumers. Some
assumptions, such as the representative agent, have been questioned in
economics, so more realistic assumptions, such as the heterogeneous agent, that
interact with each other should be developed (Blanchard, 2018; Colander et al.
2008). Although these assumptions may be more simplified, they have to be
coherent with reality. Another reason for the failure of the DSGE model is its
commitment to the representative rational agent with rational expectations.
Moreover, the financial market and behavior of the agent are ignored in the
model, which is another reason for the criticism of the DSGE models (Stiglitz,

2014). The ignoring of financial markets in macroeconomic theories and having a
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rational agent in DSGE models have not been only reason of financial crisis.
According to Krugman (2018), another reason why the models failed to predict
the global financial crisis is that they ignore macroeconomics data. Krugman
(2018) stated that adding finance and financial frictions to macroeconomics is

meaningful, but understanding the price dynamics is important in DSGE models.

What have we learned from the global financial crisis? After the global financial
crisis, agent-based computational economics and complexity economics have
been understood as new alternative theories in macroeconomics. Moreover, the
complex structure of the financial system and financial improvements have
become important in macroeconomics, especially in the development of new
theories (Blanchard & Summers, 2017). According to Blanchard and Brancaccio
(2019), the following lessons should be learned from the financial crisis:

+ The first lesson is about the financial system. The role of the financial system
in the economy has been very simplified, so many macroeconomic models
have not been used to analyze the financial sector; this is a problem.

+  The second lesson is that different economic policies should be used to
control the financial system and avoid risks.

«  The third lesson is about regulation. When a regulation is implemented,
people try to find deficiencies in the regulation. Moreover, the successful
implementation of a regulation takes time. Therefore, policymakers should be
careful when implementing a regulation.

«  The fourth lesson is that when crisis hit economies, they fluctuate around the
trend and return to equilibrium on their own. The view that the economy is
stable is wrong.

+  The last lesson from the global financial crisis is about the rise of populism.

Economic insecurity and the rise in inequality are the main cause of populism.

The global financial crisis has raised these questions: What do we expect from
the benchmark models? How should economics education be carried out?
Should it be simple? It can be simplified, but it should not be away from realities.

Moreover, it has been proved that unorthodox monetary policies should be used
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to overcome a financial crisis. Therefore, quantitative easing, forward guidance,
and zero lower bound have been frequently used as monetary policy tools.
Although, different monetary policy tools have been used during the crisis, it has
not enough to use them alone. Fiscal policy should be implemented with
monetary policy during a financial crisis. Fiscal policy has a different way of
reducing the effect of economic depression and ensuring income distribution,
which is the main reason why fiscal policy is used.
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1. Giris

ktisattaki temel degisim "Biiyiik Buhran” ile baslamistir. Biiyiik buhrana bir

cevap niteligi tasiyan Genel Teori'de John M. Keynes, Marshallgil iktisadin yeterli
olmadigini belirtmis ve boylece makroekonomi politikasina miidahaleci yaklagim
girmistir. Bununla birlikte F. Hayek ise bunun ne miimkiin ne de gerekli olacagini
belirtmistir (Vines ve Wills, 2018, s. 2). Neredeyse bir yuzyil sonra kiiresel finansal
kriz meydana gelmis ve makro iktisatgilarin hem ehliyet hem de algak goniillii olma
agisindan eksik oldugu ortaya ¢ikmistir. Krizin bir sonucu olarak makro iktisat
teorisinin nasil olmasi gerektigi net olmamakla beraber iktisat 6grencilerine de ne
ogretilmesi gerektigi tartisma konusu olmustur. Bu baglamda Biiylik Moderasyon
(Great Moderation) esnasinda Yeni Keynesyen Dinamik Stokastik Genel Denge
Modeli (DSGD) bir “Benchmark Model” olmustur. Bu model, kiiresel finansal krizin
nedenlerini ve kriz esnasinda ne yapilmasi gerektigini tam agiklayamamistir. Bu
durumda ise iktisatta;

1. Ne tiir yeni fikirlere ihtiyag var?

2. Nelerin gikarilmasi gerekmektedir?

3. Yeni "Benchmark Model” neye benzemeli ve nasil olmalidir?

4. Bir paradigma degisikligi olacak mi?

5. Iktisat egitiminde yeni modelin kullanimi nasil olmalidir?

Sorularina yeterince net bir cevap alinamamis ve tartisilmasi gereken bir alan
olarak iktisatcilarin karsisina ¢cikmisti. Mamafih, benchmark DSGD modelinin
iktisadi amaglar i¢in uygun olup olmadig, iktisadi biiyimenin daha iyi
anlagilabilmesi igin modele ne tiir eklemeler yapilmasi gerektigi, zaman iginde
(intra-temporal) 6nemli komplikasyonlarin neler oldugu, bahsi gegen soru ve
sorunlarin biiyiik veya kiigiik modellerle mi tartisiimasi gerektigi ve modellerin
veri iliskisinin nasil olmasi gerektigi iktisatta cevap aranan konular arasina girmistir
(Vines ve Wills, 2018).

Iktisat literatiiriinde cevap aranan bu tiir “sorunsallar”, DSGD modellerinin
geleceginin ne olacagi konusunda fikir ayriliklarina sebebiyet vermistir. Kimi

iktisatgilar DSGD modellerinin artik islevini yitirdigini, var olan varsayimlarin gegerli

istanbul iktisat Dergisi - Istanbul Journal of Economics 70, 2020/2, s. 453-479 457



Makro Iktisatta Teorik Arayislar

olmadigini ve bu ytizden yeni modellere gegilmesi gerektigini ifade etmektedir.
Diger taraftaki iktisatgilar ise kiiresel finansal krizi atlatmada DSGD modellerinin
yardimci oldugunu ve yeni teoriler ile eksikliklerinin diizeltilecegini diisiinmekte
ve bu baglamda "DSGD modelleri ¢ekirdek model olmaya devam edecek”
gorisunl benimsemektedir (Lindé, 2018).

Calismada ikinci boliimde makro iktisat teorisi ile ilgili teorik tartismalara yer
verildikten sonra makro iktisat teorisi baglaminda ne tiir dersler cikarilabilecegine
deginilecektir. Ugiincii bsliimde para politikasi ve maliye politikasinin nasil olmasi
gerektigine dair teorik tartismalara yer verilecektir. Sonug béliimiinde ise makro
iktisat teorisinin gelisiminin nasil olabilecegi, uygulanan politika araglarinin avantajlari

ve dezavantajlarina yer verilecek ve genel bir degerlendirme yapilacaktir.
2. Makro iktisat Teorisinde Gikmazlar: Teori ve Tartigmalar

DSGD modeli makro iktisat arastirmalarinda baskin role sahip olmustur ve
bazi iktisatgilar makro iktisadin artik olgun bir bilim oldugu goérisiini
benimserken, karsi goristeki iktisatgilar makro iktisadin sonunun geldigi ve
gegerliligini yitirdigi gorustinii savunmaktadir. Ancak her iki goriis de tartismaya
aciktir (Blanchard, 2018).

Benchmark model, krizi 6ngérmede ve atlatmada Blanchard'a gére (2018)
yetersiz kalmistir. Benchmark model nahos varsayimlar tizerine temellenmekle
kalmamis, ayrica bu varsayimlar firmalar ve tiiketiciler hakkinda bildiklerimiz ile
uyusmazlik igindedir. Buradaki temel husus varsayimlarin basitlestirici unsurundan
ziyade gergeklik ile uyumu s6z konusu olmaktadir. Bu baglamda Colander ve ark.
(2008), makro iktisatta daha gergekgi varsayimlarin ortaya konulmasi gerektigini
ileri stirmus ve temsili ajan fikrinin ne kadar gercekgi oldugunu sorgulamistir. Birbiri
ile etkilesim iginde olan iktisadi ajanlarin modellere dahil edilmesi gerektigini ve
iktisadi ajanlar arasindaki etkilesimin yapisinin da incelenmesi gerektigini
belirtmistir. iktisatta artik mikro temeller (micro foundations) olmadan iktisat
yapmanin miimkiin olabilecegini ve ayrica mikro temellere dayal bir makro iktisat

teorisinin gelistirilmesinin “teorisyenlerin” secenegi olmasi gerektigini belirtmistir.
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Colander ve ark. (2008), bu baglamda iktisatta “miihendislik yaklagiminin”
(engineering approach) kullanilabilecegini ve arastirmaciya esneklik saglayan VAR
(Vector Auto Regression) ya da CVAR (Co-integrated Vector Auto Regression)
gibi yontemlerle de arastirma yapilabilecegini ifade etmistir. Colander ve ark.
(2008) galismada elde edilen sonuglarin veriden ziyade arastirmacinin kararlarina
da bagh olabilecegini belirtmis ve sonuglarin arastirmaciya 6zel olacagini ifade
etmistir. Bu minvalde, gelistirilen makro iktisat modelleri basitlestirici varsayimlar
icerebilir ancak; bunlarin gergekler ile uyumlu olmasi gerektigi aciktir. Bu
dogrultuda Stiglitz (2014), bu modellerin basarisiz olmasinin bir nedeni olarak
rasyonel beklentilere sahip, tamamen temsili rasyonel ajan kavramina olan
baglliktan kaynaklandigini belirtmistir. Stiglitz'in (2014) bir diger elestirisi ise
finansal piyasalarin ve buradaki iktisadi ajanlarin davraniglarinin géz ardi edilmis
olmasidir. Stiglitz (2014) var olan DSGD modellerine finansal piyasalarin vb. dahil
edilmesinin yeterli olmayacagini ve bu yiizden makro iktisadin yeniden ingasinin
gerekli oldugunu vurgulamistir. Stiglitz'e gére (2014) modern makro iktisadin en
zorlu konusu merkez bankalarinin kullandiklari modellerde bankalarin ve finansal
piyasalarin bir role sahip olmamasidir. Mamafih, benchmark modeli tahmin
agisindan degerlendirildiginde, Bayesyen tahmin ve kalibrasyonun karisimi olan
standart tahmin yontemi ikna edici degildir (Blanchard, 2018).

Modeller normatif amach kullaniimakla beraber elde edilen normatif ¢cikarimlar
da ikna edici nitelikte degildir. DSGD modelindeki bir baska zorluk/¢tkmaz tam bu
noktadadir. Bununla birlikte kurulan modellerin amaglari konusuna deginen
Caballero (2010), makro iktisadin nihai amacinin heterojen iktisadi ajanlar
arasindaki etkilesimlerden kaynaklanan dernesik sonuglarin ya da iktisadi
dalgalanmalarin agiklanmasi gerektigini belirtmistir. iktisadi, merkez ve periperi
olarak ayiran Caballero (2010), bu durumu ne ¢ekirdek ne de periperi tarafin tam
anlami ile agiklayamadigini belirtmistir'. Caballero (2010)'a gére makro iktisadin
periperi tarafi, kayda deger makro iktisadi olaylarin anlagilmasinda merkeze gore

daha faydali ve yararh olmustur. Finansal ve ekonomik krizler baglaminda periperi

! Periperi iktisadi alt problemler ve mekanizma/tekniklere odaklanmistir ve karmasik ve belirsiz (distant) genel
denge etkilesimlerini dnemsiz bulmustur. Cekirdek model, genel denge etkilesimlerinin gesitliligine odaklanmig
ve alt problemleri &nemsememistir.
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makro iktisadi spekilatif balonlar, kaldirag cevrimleri, bilanco varliklarinin ucuza ve
zararina satisi ve likidite gikisi gibi finansal olgularin temel yapisinin anlagilmasina
katkida bulunmustur (Caballero, 2010).

DSGD modelleri normatif amaglar igin kullanilabilirken normatif gerektirmeler
(normative implication) ¢ok ikna edici degildir. Modellerin mikro temeller tizerine
kurulmasi DSGD igin bir glig saglasa da Gayri Safi Yurtici Hasila’ya (GSYH) ya da
GSYH biiytimesine odaklanmak refah agisindan bir eksiklik yaratabilmektedir
(Blanchard, 2018, s. 46). Bu ise DSGD modellerinin refahi dlcmede eksiklikleri
oldugunun bir isareti olarak yorumlanabilir. Bu durum iktisattaki dernesiklik
problemine de isaret etmektedir. GSYH gibi tek bir degiskenin her seyi
yansitamayacagi ve dernesiklik kavrami, GSYH gibi hesaplamalarin tamamen
dogru yapilamayacagina, eksikliklerin de olabilecegine isaret etmektedir. Bununla
birlikte GSYH'nin tek bir odak noktasi olmasi sadece refahin dlciilmesini ve
degerlendirilmesini etkilemekle kalmamakta, ayrica gelecek dénemde uygulanacak
politikalari da etkileyebilmektedir (Blanchard, 2018, s. 47).

DSGD modelinin yogun matematik kullanmasi, elestiri alan konulardan biri
olmaktadir. Bilindigi {izere yogun matematik ile tahmin yapilmakta ve ekonomideki
bozukluklarin (distortions) etkisi gesitli dinamik simiilasyonlar aracihg ile
gosterilmektedir (Blanchard, 2018). Makro iktisadin giderek sayisallasmasi hem bir
soruna ¢6ziim aranmasi gerektigini gésterdigi gibi ayni zamanda sorunun kendisi
de olabilmekte ve bu ise “tanimlama problemini” isaret etmektedir (Romer, 2016).
Geleneksel Keynesyen modellerin elestirisi baglaminda Lucas ve Sargent (1978),
rasyonel beklentilerin "yatay-denklem kisitlamalari” ile tanimlama problemini
¢6zmede yardimcr olacagini belirtmis, ancak Romer (2016), tuketici kararlarinin
nasil etkilendiginin tespit edilmesi agisindan rasyonel beklentilerin dahil
edilmesinin tanimlama problemini daha da kétiiye gétiirebilecegini ifade etmistir.
Tanimlama probleminin rasyonel beklentiler ile beraber matematiksel ¢ikarimlarla
aza indirilebilecegi Lucas ve Sargent (1978) tarafindan belirtilmis, ancak Romer
(2016) bunun higbir zaman olmadigini ve olamayacagini ifade etmistir. Romer
(2016), makro iktisat teorisinde Lucas ve Sargent (1978) ile varsayimlar konusunda

benzer bir disiinceye de sahip olmustur. Yeni Keynesyen makro iktisattaki
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varsayimlarin agikliktan uzak ve giivenilirligini yitirdigini belirten Romer, Lucas ve

Sargent ile hem fikir olmustur.

Enflasyondaki bir artis ile beraber issizlik oraninin diismeyecegini belirten
Romer (2016), bu konuda Lucas ve Sargent (1978) ile hem fikir olmus; ancak
Lucas'in da bir konuda basarisizhga ugradigini belirtmistir. Lucas (2003), makro
iktisat teorisinin krizlerin 6nlenmesi gibi temel bir konuda basarili oldugunu ve bu
tr bir problemin ¢ézildiigint ifade etmis; ancak Romer (2016), kiiresel finansal
krizin ortaya cikist ile Lucas'in dramatik bir hata yaptigini belirtmistir. Bu baglamda
Romer’in agiklamalari géz 6niinde bulunduruldugunda artik iktisat literatiirii ve
makro iktisat literatlirii agisindan tek bir dogrunun olamayacagi ve tartisma

ortaminin daima olmasi gerektigi sonucu gikarilabilir.

Vines ve Wills (2018)'e gére benchmark model 1960 ve 1970'ler sonrasi
iktisadi olaylari agiklamada kullanilabilir; ancak yasanan son finansal kriz modelin
hatali ve krizi 6ngérmede yetersiz oldugunu géstermistir. Bu baglamda model
basarisiz olsa da iktisatta bir paradigma degisiminden ziyade benchmark modeline
krizleri 6ngérme agisindan neler eklenebilir, amaglara daha uygun duruma nasil

getirilebilir sorunsal da glindeme gelmistir.

Kiiresel finansal krizin 6ngoriilmesi konusunda Krugman (2018) farkh bir
noktaya deginmistir. Krugman (2018)'a gore krizi 6ngérmedeki basarisizligin
nedeni, iktisattaki genel anlayistan ziyade gozlem eksikligi ya da bir baska deyisle
verileri géz ardi etmekle ilgilidir. Krugman (2018), finansal sektériin ve finansal
friksiyonlarin, var olan modellere dahil edilmesini ya da modellere tamamlayici
olmasini mantikh bulmakla birlikte, DSGD modellerinde finansal sektériin
olmamasinin tahmin basarisizliklarinin kaynagi olmadigini belirtmistir. Bu
baglamda Krugman (2018), temel makro iktisadin isini yaptigini; ancak krizden
sonra fiyat dinamiklerinin anlasilmasindaki hatalarin tanimlanmasi ihtiyacinin

oldugunu belirtmistir.
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2.1. Cikarilacak Dersler: Alternatif Miimkiin Mii?

2008 kiiresel finansal krizi ile birlikte makro iktisatta gelistirilen teorilere ve
kapitalizme kars yeni bir alternatif miimkiin mii? Iktisat teorisi alaninda gelistirilen
yeni teoriler, ajan-bazh kompiitasyonel iktisat, kompleksite iktisadi gibi yeni alanlar
iktisatta geleneksel teoriye karsi bir alternatifin oldugunu géstermektedir. Ancak
kapitalizme bir alternatifin var olup olmadigi tartisma konusudur. Olivier
Blanchard'a gore kapitalizme karsi bir alternatif yoktur. Kiiresel krizle birlikte
iktisadi alanda hem devlet hem de piyasa kombinasyonu yani is birligi 6nem
kazanmaya baslamis ve piyasa ile devlet arasindaki tamamlayicilik 6n plana ¢tkmaya
baslamistir (Blanchard ve Brancaccio, 2019). Makro iktisat teorisi ve politikasi,
kiiresel finansal krizle birlikte iktisatgilar tarafindan yeniden kesfedilmeye
baslanmis ve finansal sistemin karmagik yapisini, finansal gelismelerin 6nemini
bilhassa iktisadi sisteme krizleri de dahil eden teorilerin gelistirilmesi 6nem

kazanmistir (Blanchard ve Summers, 2017).

2008 kiresel finans krizi hem tilke ekonomilerini hem de diinya ekonomisinin
gidisatini ciddi derecede etkilemistir ve tlke ekonomilerindeki iyilesme yavas
yavas baslamistir. Kriz ekonominin yapisini etkilemekle kalmamis; ayrica
popiilizmde de bir yiikselisin olmasina sebebiyet vermistir. Popiilizmin
yikselmesinde bir¢ok neden bulunmaktadir; ancak temel tetikleyici faktor
esitsizlikteki artistir. Bu baglamda distintldigiunde kiresel finansal krizden

cikartilmasi gereken bes ders bulunmaktadir (Blanchard ve Brancaccio, 2019).

Cikarlacak derslerden ilki ekonomideki finansal sistemdir. Kiiresel finansal krizden
6nce makro iktisat teorileri finansal sistemin kendisini biiyiik oranda géz ardi etmistir.
Makro iktisat teorilerinde finansal sistem, fonlari ihtiyaci olanlara transfer eden bir
sistem olarak gorilmis ve gelistirilen modellerde borsa fiyatlari ve getiri egrisinin
(yield curve) belirlenmesi icin finansal sistemin rolii cogunlukla basitlestirilmistir. Bu
baglamda, bircok makro iktisadi model finansal sektorii analiz edememis ve bu durum
kiiresel finansal kriz ile birlikte bir problem olarak ortaya ¢ikmistir. Makro iktisatgilar,
ekonomide neler oldugunu ve ekonominin ne yone gittigini anlamak igin makro

iktisadi degiskenlere bakmanin yeterli olacagini ummaktadir. Mikro degiskenler
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agisindan inceleme yapildiginda makro iktisatgilarin mikro degiskenlerin hepsine
bakacak kadar yeterli vakti, yetenegi ve firsati yoktur. Ayrica finansal sektorde var olan
sorunlarin ve sektoriin ne yone gittiginin makro degiskenler ile agiklanamamasi bir
problem niteligi tasiyabilmektedir. Bu baglamda, makro iktisatgilarin bitiin
degiskenlere ve detaylarina bakmasi gerektigi “sorunsali” ortaya gikmaktadir. Makro ve
mikro degiskenlerin hepsine bakilmasi gerekmektedir ve bu olduk¢a zor

goriinmektedir (Blanchard ve Brancaccio, 2019; Blanchard ve Summers, 2017).

Makro iktisadin, finansi gercekten goz ardi edip etmedigine bakan Reis (2018)
American Economic Review (AER), National Bureau of Economic Research (NBER) ve
Journal of European Economic Association (JEEA)'da kriz dncesi ve kriz sonrasi makro
iktisatta yayinlanan makalelerde makro iktisat ve finans igerikli makalelerin sayisinin
giderek arttigini belirtmistir. Bu baglamda Reis (2018) makro iktisadin finansi goz ardi
ettigine dair olan elestiriye farkl bir bakis agisi getirmis; fakat makro iktisadin, makro
iktisadi degiskenlerin tahmininde yeterli bir basar géstermedigini de ifade etmistir.
Reis (2018), ekonomik degiskenlerin tahmini baglaminda tartisiimasi gereken birgok
konu oldugunu belirtse de iktisadi tahminlerin diger bilimsel alan tahminlerinin ¢ok

gerisinde olduguna dair kantya ikna olmadigini da belirtmistir.

Kiresel finansal krizden 6nce iktisadi dalgalanmalarin kendi sok ve yayilma
mekanizmalarinin oldugu gériisii makro iktisatta yayginhk kazanmistir. Ulke
ekonomilerinin bir kismmin arz, bir kisminin ise talep kaynakli birgok iktisadi sok
veya dalgalanmadan etkilendigi genel kabul gérmiis ve baskin politika olarak para
politikasinin kullanilmasi gerektigi gorist yayginhk kazanmistir. Ancak kiiresel
finansal krizden sonra para politikasinin tek bagsina yeterli olmadigi ve ayrica
maliye politikasinin da kullanilmasi gerektigi iktisat literatiiriinde yer bulmaya
baslamistir (Blanchard ve Summers, 2017, s. 12-13). Bu baglamda kiiresel finansal
krizden cikarilacak ikinci ders, finansal sistemi kontrol altinda tutmak ve risklerden
kagmmak igin birgok politika araci kullanilmasi gerektigidir. Genel olarak makro
iktisat politikalar kiiglik basit arag setleri olarak goriilmekte; ancak herhangi bir
krizin atlatiimasi igin daha fazla politika araci gerekmekte ve bu durum uygulanacak
ekonomi politikasinin da daha karmasik bir yapiya biriinmesine sebebiyet

vermektedir (Blanchard ve Brancaccio, 2019).
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Uglincii ders ise regiilasyon uygulanmaya baslandiginda ortaya ¢ikacak
problem ile basa ¢tkmaya calismaktir. Regiilasyonun uygulandigi alan ister finansal
piyasa ister baska bir piyasa olsun, kendi amaglarini en iyi bigimde gergeklestirmek
igin regtilasyonun agigini bulmaya calisan birilerinin olacag asikardir. Bu baglamda
bir reform tamitildiginda ve uygulanmaya baslandiginda iktisadi karar birimlerinin
buna alismasi zaman alacaktir. Bu durum finansal regiilasyonlarin oldukga zor
oldugunu ve bir reformun tanmitildigi andan itibaren tamamen isler duruma

gelmesinin zaman alacagini gostermektedir (Blanchard ve Brancaccio, 2019).

Dordiinc ders ise krizden 6nce 6zellikle gelismis tlkelerde birgok makro
iktisatgl, ekonominin bir trend etrafinda dalgalandigini ve politika araglarinin tilke
ekonomisini bu trend etrafinda yakin tutmasi gerektigine inanmistir. Ulke
ekonomilerinin bu sekilde istikrarli oldugu gorisi yanhs olmakla birlikte, ¢ok
kiigiik bir ekonomik dalgalanmanin ya da sokun ekonomi tizerinde ciddi etkileri
olabilecegi ortaya gikmistir. Bu baglamda ekonominin kendi kendine dengeye
gelebilecegi gorisi yanlis olmakla birlikte, ekonomide bazi seylerin yanhs
gidecegine dair isaretler gelmeye basladiginda gerekli makro iktisadi politikalarmn
uygulanmaya baslanmasi gerekmektedir (Blanchard ve Brancaccio, 2019).

Stiglitz (2014) makro iktisadin yeniden insasinda iktisadi dalgalanmalarin
kaynag etkilerinin ve etkilerinin neden bu kadar uzun siirdiigiine dair cevap

aranan sorunsallara alternatif modellerin daha iyi oldugunu belirtmistir;

Karisikhigin ya da soklarin kaynagi nelerdir? Standart modeller digsal
teknolojik soklarin oldugu varsayimini yapmaktadir. Ancak soklar ya da dibe
gidislerin bir¢ogu insan yapimi olaylardir ve sistem bu tiir karmasalari ortaya
cikarandir. Bu yilizden bu tiir soklarin sikliginin ve derinliginin azaltiimasi imkan

dahilindedir.

Goriiniirde kiigiik olan soklarin nigin biiyiik etkileri olmaktadir? Standart
teorilere gore fiyat ve yatirim ayarlamalari ekonomiyi stabilize etmeye yardim
etmektedir. Bu durumdan daha ziyade sistem, soklari genellikle artirmakta ve
soklar bulasici hastaliklar gibi yayilmaktadir. Bu baglamda politika yapicilar igin
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temel konu soklarin yayilmasini engellemektir. Ancak standart modeller karsilikh
bagimlihigin -kiiresel gesitlilik- istikrara katkida bulundugunu belirtmektedir. Bu tiir
bir anlayis, problemi arttirmakta ve riskin yayilmasina neden olmaktadir.

Ekonomideki kétiiye gidisler neden bu kadar uzun siirmektedir? Standart
teoriler ekonomideki kotiiye gidisattan neden hizli bir sekilde ¢ikilamadigini
agiklayamamaktadir. Buradaki temel konu dagiimdir. Eger piyasalar iyi islerse tam
istihdam saglanabilir ve borg sorun teskil etmez. Ancak standart teorilere gére
dagilim 6nem teskil etmemektedir. Ayni zamanda temel konulardan bir digeri
denge kavramidir. Temsili ajan diinyasi bir kenara birakildiginda ¢oklu dengenin
oldugu bir model kurulabilir. Hatta ¢oklu rasyonel beklentiler dengesinin oldugu

modeller bile kurulabilir.

Kiresel finansal krizden alinan son ders popiilizmin yiikselmesidir. Blancharda
gore bunun temel nedeni iktisadi glivensizlige ek olarak esitsizlikteki artistir. En
yiiksek ytizde 1'lik kesimin gelir dagilimindan aldigi payn yiiksekligi, yasanan krizi
daha da artirmistir. Bankacilara édenen maagsin yiiksekligi, finansal krizin
merkezinde olmustur ve farkh tilkelerde farkli rolleri olsa da biitiin bu bilesenler

krizde var olan gergek olarak kalmistir.

Kiiresel finansal kriz, makro iktisat alaninda derslerin gikarilmasini sagladigr gibi
bazi iktisatgilara gore yeni olusturulacak ¢ekirdek modelin belirli ilkelere sahip
olmasi gerekmektedir. Bu minvalde kullanish bir ¢ekirdek model Lindé (2018)'ye
gore bes ilke bulundurmalhidir:

« Kurumsal goriis dogrultusunda karsi-olgusal ve alternatif senaryolar olmalidhr.

- Gelecekte uygulanacak politikalar hakkinda giivenilir iletisim olmahdir.

« Kurumsal gériis dogrultusunda tarihi ¢éziimleme yapilmahdir.

- Tahmin performansi diger zaman serisi analizlerine gore vasatin ¢ok altinda

olmamalidir. Bu durum kredibilitenin insasinda 6nemli olmaktadir.

+ Model yeterince acik ve basit olmalidir. Bu sekilde modelin temel 6zellikleri

politika yapicilar tarafindan iyi bir sekilde anlagilmalidir.
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3. Para Politikasi ve Maliye Politikasi: Nasil Olmah?

Konumuz baglaminda bu bashk altinda para ve maliye politikalarinin nasil

olmasi gerektigi konulari ele alinacaktir.
3.1. Para Politikasi

Kriz iilke ekonomilerini vurdugunda, uygulanan para politikasi araglarindaki
degisikliklerin bircogu ve gelistirilen yeni araglar, krizin hararetli oldugu bir
dénemde ortaya gikmistir. Bu donemde ortaya gikan soru, gelistirilen bu araglardan
ne kadarinin kalicr oldugu ve para politikasinin nasil yeniden insa edilecegi tizerine
olmustur. Bu minvalde faiz oranlari tizerinde etkili alt sinirin ne olacagi, merkez
bankalarinin bilangolarinda daralmaya gidip gitmeyecegi ve para politikasinin
finansal istikrari da g6z 6niinde bulundurmasi gerektigi makro iktisatta, para

politikasi alaninda énemli bir konu haline gelmistir (Blanchard ve Summers, 2017).

Ekonomik dalgalanmalarin ilke ekonomilerini ciddi derecede etkilemesi
gelecekte de iktisadi dalgalanmalarin daha ciddi olabilecegi endisesini artirmistir.
Bu baglamda ilerleyen donemlerde gergeklesecek ekonomik kriz riskinin
azaltilmasi igin "para politikasi alaninda ne yapilmali” sorusu giindeme gelmistir.
Faiz oranlan alt sinirda bile olsa Yellen (2016), merkez bankalarinin parasal
genisleme ve s6zlii yonlendirme gibi daha ytiksek enflasyon hedefi icin daha hirsh
politika stratejileri oldugunu belirtmis; ancak belirtilen bu politikalarin yeterliligi
iktisat literatiirinde tartisma konusu olmustur (Yellen, 2016; Rogoff, 2016;
Blanchard ve Summers, 2017).

Geleneksel olmayan para politikasinda sézli bir yonlendirme s6z konusu
oldugunda su an icin enflasyon yiikseltiimese de yatirmcilara, para otoritesinin
enflasyonu gelecekte yiikseltecegi mesaji verilmektedir (Rogoff, 2016, s. 124).
Merkez bankasinin s6zli yonlendirmesinin birkag formu bulunmaktadir. Sézli
yonlendirmenin cesitlerinden ilki “delphic” ve “odyssean” yénlendirmedir (Campbell
ve ark., 2012). Delphic yénlendirme para politikast yapicilarinin ekonomiyi nasil

gordiigiini ve faiz oranlarinin nasil belirlenecegini ifade etmektedir. Bu yénlendirme
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tavsiye niteliginde olup, gelecekte uygulanacak politikalar hakkinda taahhiitte
bulunmamaktadir. Bu baglamda delphic yonlendirme merkez bankasinin para
politikasi uygulamasindaki tahmin edilebilirligini ve etkinligini artirmaya yonelik bir
politika olarak belirtilebilir. Odyssean yonlendirmede ise merkez bankasi gelecekteki
politika igin 6nceden ‘taahhiit’ verme egiliminde olmaktadir. Odyssean yonlendirme,
politika faiz oraninin sifir alt sinir seviyesinde ya da bu seviyeye yakin olmasi ile ilgili
olup, merkez bankasi politika faiz oraninin daha uzun bir sire igin dustik kalacagm
ifade etmektedir. Bu baglamda degerlendirme yapildiginda merkez bankasinin
yonlendirmesi varlik fiyatlar araciligryla ekonomiyi etkilemekte ve merkez bankasimnin
sozli yonlendirme ile ekonomiyi etkilemesi kuruma ve politika yapicilarina olan
kredibiliteyi géstermektedir (Bernanke, 2017; Campbell ve ark., 2012; Swanson,
2017). Politika degisikligine neden olan 6zel ekonomik kosullari tanimlayan bir diger
iki yonlendirme nicel yonlendirme ve nitel yonlendirmedir. Nicel yénlendirme, nitel
yonlendirmeye gore daha kesin ve daha kanitlanabilir oldugu igin iktisat literatiiriinde
daha fazla kabul gérmektedir (Bernanke, 2017). Bir diger sézlii yonlendirme de
duruma bagli ve zamana bagl yénlendirmedir. llke olarak politika diizenlemesi, ilke
ekonomisinin durumuna bagh olarak uygulanmalidir; ancak duruma bagh
yonlendirme ise gelecekte islevini yerine getiremeyebilir (Feroli ve ark., 2017).
Zamana bagl politikanin piyasa katihmcilar igin kredibilitesinin yiiksek olmasi,

uygulanan politikanin daha etkin olmasina sebebiyet vermektedir (Williams, 2016).

Geleneksel olmayan para politikasinin en tartisilani niceliksel gevsemedir.
Niceliksel gevseme, merkez bankasinin piyasadaki varliklarinin satin alimini ifade
etmektedir (Bernanke, 2017). Niceliksel gevseme sinyal kanali (signaling channel)
ve portfoy denge kanali (portfolio balance channel) olmak tizere iki kritik kanal
araciligi ile gahsmaktadir. Sinyal kanali bilhassa merkez bankasinin parasal
genisleme taahhtidiinti verdikten sonra varlik satin alimmi gergeklestirmek ve kisa
doénem faiz oranlarini daha dusik tutmak igin kullanilmaktadir (Bauer ve
Rudebusch, 2013, s. 7-8). Niceliksel gevsemede bu iki kanal arasinda ekonomiyi
etkileme agisindan farkhlik bulunmaktadir. Sinyal kanali gelecekteki politika faizi
beklentilerini etkileyerek islerken, portféy denge kanali risk primini ve kosullari
degistirerek islemektedir. Iktisat literatiiriinde niceliksel gevsemenin ne kadar

etkin oldugu tartisma konusu olsa da finansal kosullar izerinde -beklentiler ve
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vade primi agisindan- ve kriz stirecinde etkili bir arag oldugunu géstermistir (Bauer
ve Rudebusch, 2013, s. 23-24; Huther ve ark., 2017). Mamafih, niceliksel gevseme
etkin oldugunu gosterse de iktisat literatiiriinde elestirilmekle birlikte elestirilerin
haklligi konusunda tartismalar devam etmektedir (Bernanke, 2017):

Ciddi belirsizlik yaratmaktadir. Uzun vadede enflasyonu kontrol altina tutmay1

zorlastirabilecegi gibi yapay bir varlik balonu yaratma potansiyeli

bulunmaktadr.

Finansal piyasalari tahrif etmektedir.

Esitsizligi artirmaktadir.

Merkez bankasimnin sermaye kaybetmesine neden olmaktadir.

Lindé (2018), DSGD modellerinde yatirim ve tiiketim kararlarinin kismen
ileriye doniik belirlenmesi agisindan, sézlii yonlendirme ve genis dlgekli 6zel ve
kamu varliklarinin satin alimi gibi geleneksel olmayan para politikalarinin

uygulanmasini basarili bulmustur.

Geleneksel olmayan para politikasi araglarindan bir digeri negatif faiz oranidr.
Kiresel finansal krizi atlatmak icin negatif faiz oranini Japonya ve birkag Avrupa
tilkesi uygulamis ve merkez bankasi igin uzun dénem faiz oranlarini asag gekmek
icin yeni ve alternatif bir arag olarak gértilmustiir. Bernanke'ye gére (2017) negatif
faiz oranini uygulayan tilkeler agisindan degerlendirme yapildiginda, ekonomiye
etkisi distnulduginden daha ilimli kalmistir. Ekonomideki nakit dolanimi
bahsedilenden/beklentilerden daha az olmustur. Negatif faiz oranlar ile ilgili
endiselerden biri bankacilik sisteminin ‘sermayesizlesmesi’ yoniindedir. Bankalar
mevduat sahiplerine negatif faiz uygulayamayacagi igin kaybi kendilerinin
karsilamasi gerekmektedir. Ancak Avrupa ve Japonya'daki bankalarin karini negatif
yonde etkiledigine dair ¢ok az kanit bulunmaktadir. Bankalarin negatif faiz
oranlarmnin etkisini azaltma yéniinde kullanabilecegi birkag yontemi oldugu gibi
merkez bankalarinin da negatif faiz oraninin bankalar tizerindeki negatif etkisini

gidermek icin gesitli yontemleri bulunmaktadir (Bernanke, 2017).

Iktisat literatiirinde sifir alt simirin ekonomiyi nasil etkiledigi tartisma konusu

olmakla birlikte, makro iktisadi istikrar politikalari hakkinda da belirsizlige neden
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olmustur. Sifir alt simirnn hikiimet harcamalari, kamu agiklar, yapisal reform ve makro
iktisadi politikalarin uluslararasi aktarimi gibi diger politikalar tizerinde de etkisinin
nasil oldugu arastirma konusu olmustur (Rogoff, 2016, s. 124). Para politikasinda faiz
oraninin negatif olmasi, uygulanan politikanin basarisinda tartismaya sebebiyet
vermistir. Brunnermeier ve Koby'ye gére (2018) bankalar tasarruf saiklerine negatif
bir faiz uygulamakta goniilstiz olacaklarini ve negatif faiz oraninin banka karliliklarini
ve odiing vermeyi azaltabilecegini belirtmistir. Bu durum daha yiiksek bir talepten

ziyade daha diisiik bir talep diizeyinin olmasina neden olacaktir.

Uzun vadeli tahvilleri hedef alan ve Japonya Merkez Bankasi (JMB) tarafindan
tanitilan getiri egrisi kontrolii (yield curve control) 10 yillik tahvil getirisinin sifir
etrafinda olmasini hedeflemektedir. Getiri egrisi kontrolui niceliksel gevsemeye
estir. Getiri kontrol egrisinin bazi olasi avantajlari da bulunmaktadir: bunlardan ilki
6diing alma ve yatirim kararlarini dogrudan etkilemesidir. Guivenilir bir getiri
hedefi, merkez bankasi tarafindan uygulanan miktar satin alimlarinin azaltiimasr ile
yani niceliksel gevseme ile beraber uygulanabilir. Mamafih, satin alinacak finansal
varliklar artik sinirh sayida oldugunda getiri egrisi kontrolii etkin bir strateji de
olabilmektedir. JMB tarafindan uygulanan getiri egrisi kontrolii ekonomiyi kayda
deger derecede tesvik etmistir (Bernanke, 2017).

Enflasyonun yiikselmesinde kullanilabilecek bir diger alternatif politika fiyat diizeyi
hedeflemesidir. Ekonominin durgunlukta olmasi ve enflasyonun disiik olmasi
durumunda fiyat diizeyi patikasina geri doniilecegine dair bir taahhiit merkez bankasinin
daha sonra daha yiiksek enflasyon hedefini gerceklestirecegini ifade etmektedir. Ancak
Blanchard ve Summers'a gére (2017) fiyat diizeyi hedeflemesinin bazi durumlarda
dezavantajli olabilecegi belirtilmistir. Ekonomide beklenen ve gerceklesen gikti
seviyesinin birbirine esit oldugu potansiyel durumda bir baska deyisle ekonomide ikt
ag1g1 olmadigr durumda enflasyon ¢ok yiiksek olabilmektedir. Bu durumda merkez
bankasi fiyat seviyesi patikasina geri donmeyi isteyerek; para politikasi aracin sikilagtirici
yonde kullanacaktir. Ancak burada sikilastirici para politikast uygulandiginda durgunluk
riski ortaya gikacaktir. Bu ise para politikasi agisindan zor olabilecegi gibi giivenilir de
degildir (Blanchard ve Summers, 2017, s. 22-23). Bernanke (2017)nin enflasyon

hedeflemesi ve fiyat diizeyi hedeflemesi agisindan i alternatif Gnerisi vardir;
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- FED'in uyguladigi politika agisindan, enflasyonun var olan %2 hedefinden

daha yiiksek olmasi.

« Fiyat diizeyi hedeflemesinin kullaniimas:.

- Gegici fiyat diizeyi hedeflemesinin kullaniimasi.

Daha yiiksek bir enflasyon hedefinin benimsenmesi daha yiiksek enflasyon
ortalamasina sebebiyet verecegi i¢in Bernanke (2017) tarafindan ilk alternatif
dezavantajli olarak belirtilmektedir. Fiyat diizeyi hedeflemesi ise ilk alternatife
gore daha avantajli olmaktadir. Avantajlarindan ilki fiyat diizeyi hedeflemesi fiyat
istikrart amaci ile tutarhidir ve bu faiz orani sifir alt siirin oldugu periyoda cevap
olarak daha uzun stire distik (lower-for-longer) durumunu ifade etmektedir.
Mamafih, Bernanke (2017)'ye gére enflasyon hedeflemesi yaklasimindan fiyat
diizeyi hedeflemesine gegis yapmak, iletisim zorluguna sebebiyet verebilir. Bu
sebepten dolay1 Bernanke (2017), liglincii bir diger alternatif olarak gegici fiyat
diizeyi hedeflemesinin politika araci olarak kullanilabilecegini 6nermis ve gegici
fiyat diizeyi hedeflemesinin ekonomik performansi gelistirebilecegini belirtmistir.
Bu politika, fiyat istikrarini devam ettirebilecegi gibi ayni zamanda FED agisindan
bakildiginda iletisim politikasinda sadece ihml bir degisimi gerektirmektedir.
Ugiincii politika dnerisi ilk basta daha gekici gelebilir; ancak giivenilirligi agisindan

daha fazla analizi gerektirmektedir.

Faiz oranlarinin sifir alt sinira indirilmesi, bankacilik sistemine finansman saglamak
icin gerekli diizenlemelerin yapilmasi ve bankacilik kesimi haricindeki 6zel sektoriin
elindeki finansal varliklarin satin alinmasi, parasal tabani genisletmekle kalmamis;
ayrica merkez bankasinin da gérevi hakkinda sorular giindeme getirmistir.
Uygulanan bu politikalar merkez bankalarinin bagimsizhiginin sorgulanmasina neden
olmustur (King, 2019). Bu baglamda, King (2019)'e goére merkez bankasimin,
uygulanan politikalar baglaminda bagimsizhigini riske atan tig tehdit bulunmaktadir;

- Cok fazla vaatte bulunma ve merkez bankalarina yénelik beklentinin fazla

olmasi.

« Sifir alt limitte, para ve maliye politikasi arasinda kesin bir ayrimin yapilmamis

olmasi merkez bankasinin operasyonel bagimsizhgini tehdit etmektedir.
+Merkez bankasinin sorumlulugunun artmasi; bankacilik sisteminin

diizenlenmesi sorumlulugu, bagimsizigi tanimlamay zorlastirmistir.
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Para politikasinda arag gesitlendirmesine gidilse de burada temel teskil eden
konu kredibilite olmaktadir. Kredibilitenin saglanmasi durumunda gelecek
donemde daha yiiksek enflasyona erismek miimkiin olabilecegi gibi ayni zamanda
bu amaca ulasmak daha kolay olacaktir. Bu baglamda hangi politika araci segilirse
secilsin kriz déneminde var olan depresyona karsilik verme kapasitesi kritik bir

6énem tasimaktadir (Blanchard ve Summers, 2017).
3.2. Maliye Politikasi

Iktisatgilar, karar alicilar ve analistler kiiresel finansal krizi atlatmada maliye
politikasinin nasil bir rol tistlenebilecegini incelemislerdir. Bu baglamda maliye
politikasinda, kamu borg diizeyi ile iktisadi biiytime arasindaki iliskinin nasil ve
nedenlerinin neler oldugu, krizden ¢ikmak igin mali ¢arpanlarin nasil rol
oynadigi, mali konsolidasyonlarin ne zaman ve nasil uygulanmasi gerektigi ve
etkilerinin neler olabilecegi, maliye politikasinin hedefinin ne olmasi gerektigi,
cevap aranan ve arastirilan sorunsallardan birkagi durumuna gelmistir (Roubini,
2019). Kiiresel finansal krizde maliye politikasi, biitge agigina, borg oranindaki
biyik artisa ve borcun sirdirilebilirligine iliskin kaygilara ragmen bir
stabilizasyon araci olarak tekrar kesfedilmistir (Blanchard ve Summers, 2017;
Borg, 2019, 5. 169).

Kiiresel finansal kriz maliye politikasi ile ilgili iki temel soruyu da giindeme

getirmistir (Blanchard ve Summers, 2017):
1) Maliye politikasi bir stabilizasyon araci olarak nasil kullanilabilir?

Buradaki temel konu, maliye politikasinin stabilizasyon araci olmaktan daha
Gteye gitmesi gerektigidir. Kriz, iktisat literatiiriinde carpanlarin kompleks yapisinin
da fark edilmesini saglamistir. Bir bagka deyis ile talep ve cikti tizerinde etkili olmasi
istenen maliye politikasinda garpanin iktisadi cevreye ve mali diizenlemelere de

bagl oldugu fark edilmistir.
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2) Maliye politikasi fazla borcun oldugu; fakat diisiik faizli (biiyiime
oranlarindan da diisiik) hiikiimet tahvillerinin oldugu bir ortamda nasil
yiiriitiilmelidir?

Maliye politikasinin nasil yiiriitilecegi s6z konusu oldugunda sermayenin
marjinal getirisi ve giivenli oran, yani kisa vadeli devlet tahvili, arasindaki farkhlig
ayirt etmek 6nem tasimaktadir. Buradaki temel kavram risk olmaktadir. Sermayenin
marjinal getirisi riskli oldugu icin yatirimci giivenli orandan daha yiiksek bir faiz
orani oldugunda yatirnm yapacaktir. Bu baglamda biiyiime oranindan daha diisiik
guvenli oran, biiylime oraninin tizerinde olan sermayenin marjinal getirisi ile daha

uyumlu olmakla beraber politikanin idame ettiriimesinde de 6nem tasimaktadir.

Giivenli oranin ekonomik biiylimenin altinda kalmasi, hikkumetin borg
verebilecegi anlamina geldigi gibi ayrica ekonominin, bor¢/GSYH oraninin
artmadan canlandirabilecegi anlamina da gelmektedir. Borg vermenin ekonomi
tizerinde tam olarak ne tiir etki yapacagi hakkinda tam bir fikir birligi yoktur. Borg
vermede bir artis, kisa dénemde daha dsiik vergi ve daha yiksek tiiketimi saglar;
ancak nihayetinde sermaye birikiminin azalmasina ve ekonomi, dinamik olarak
etkin ve ¢ikti potansiyelde ise sonrasinda daha dustik bir tiketime neden olabilir.
Ancak, kars! taraftaki zit goriis ise duisiik oran daha ytiksek borg vermeye ve refahin
da artmasina olanak saglayabilmektedir. Bu alanda fikir birligine varilamamasi, tilke
ekonomisinin ve yapisinin da uygulanacak maliye politikasina uygun olmasi ve
diger politikalarla da uyumlu olmasi gerektigini géstermektedir (Blanchard ve
Summers, 2017).

Maliye politikasina uygun olmasi ve diger politikalarla da stabilizasyon araci
olarak kullanilmasi s6z konusu oldugunda uygulanacak politikalar agisindan kemer
stkma politikasinin ekonomiyi canlandirmada ise yarayip yaramadigi da s6z konusu
olmustur. Baska bir deyis ile buradaki temel soru: Ekonomi derin bir resesyonda
iken kamu harcamalarmin kisilmasi ¢iktinin artmasina neden olacak midir? Bir diger
soru ise kamu harcamasi derin resesyondan kurtulmada ise yarayacak midir?
(Stiglitz, 2014). Stiglitz (2014), kemer sikma politikasinin derin bir resesyondan

¢ikmaya yardimci olmadigini belirtmistir. Avrupa ekonomisinde uygulanan kemer
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sikma politikasi basarili olmamis ve daraltici politikalari daha az uygulayan

ekonomiler nispeten daha iyi performans sergilemistir (Stiglitz, 2014).

Maliye politikasi bir stabilizasyon araci olarak kullanilirken dikkat edilmesi
gereken bir diger konu mali tutumun devam ettirilmesidir. Geniglemeci maliye
politikasi uygulanirken kamu maliyesinin de konsolide edilmesi gerekmektedir.
Buradaki temel konu, kiiresel finansal krizi atlatmada maliye politikasinin ekonomik
bliyimeyi desteklemesi ve devam eden yiiksek issizligi azaltmak igin maliye
politikasi devredeyken kamu maliyesinin de konsolide olmasidir. Bu durum ise
maliye politikasindaki temel zorlugu isaret etmektedir. Ayrica krizin etkisinden
kurtulmak igin otomatik istikrar saglayicilar 6nemlidir; ancak burada borg
diizeyinin GSYH igindeki pay1 6nemli olup, borg oraninin yiiksek oldugu bir
ekonomide otomatik istikrar saglayicilarinin islevi uzun dénem agisindan smirli
olmaktadir (Borg, 2019, 5. 170-171). Maliye politikasinin kriz ile birlikte &nemli
oldugu ortaya gikmistir. Ancak kamu ve finans kesiminin maliye politikasinin
uygulanabilirligine giivenmesi gerekmektedir. Borg oraninin diisiik diizeyde olmasi
maliye politikasinin yurutilmesinde ve kamu finansmanin uzun vadede

surdurtlebilir olmasinda mihenk tasi niteligini tasimaktadir (Borg, 2019).

Kuresel finansal krizi atlatmada maliye politikasinin rolt 6nemli olmakla birlikte,
maliye politikasinin hedefleri neler olmalidir? Borg (2019)'a gére maliye
politikasinin ti temel hedefi bulunmaktadir;

- Dagihm

- Istikrar saglama

« Biylime

Maliye politikasi Borg (2019)'a gére bu i temel hedefin hepsi ile ilgilenmelidir.
Ayrica kisa vadede ekonomiyi istikrara kavusturmayi amaglayan maliye
politikasinda uzun dénemde de kalici biiyiime artisinin saglanmasi igin tig temel
hedef 6nem tagimaktadir. Maliye politikasi ekonomiyi istikrara kavusturmada
onemli olmakla birlikte karar gecikmesi gibi kendine 6zgii problemleri
bulunmaktadir. Para politikasinda, uygulanacak politika adimlarinin belirlenmesi

ve bu politikalarin uygulanmasi, maliye politikasina gore ¢ok daha hizli olmaktadir.
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Bu durum maliye politikasi ile para politikasini birbirinden ayiran husustur. Bu
baglamda, maliye politikasinda karar gecikmesinin énlenmesi ya da en aza
indirilmesi igin ekonomide gerekli kurumsal diizenlemelerin ve kurumlarin

olusturulmasi nem tagimaktadir (Borg, 2019).

Maliye politikasinin durgunlukta nasil uygulanmasi gerektigi séz konusu

oldugunda iig popiiler segenek 6ne gikmaktadir (Perotti, 2019):

Segenek 1: Kamu harcamalarinin kesilmesi ve vergilerin dustrilmesi. Bu
minvalde 6zel yatirim ve tiiketim artacak ve bu da GSYH'yi artiracaktir. Mali alanin
gormezden gelinerek uygulandigi bu politika mali konsolidasyona isaret
etmektedir. Bu tiir bir maliye politikasinin uygulanmasi ekonomiyi resesyondan
cikarabilir mi? Bu tir “genisletici mali tasarruflar/konsolidasyonlar” kisa vadede
bilyiime orani ile degis-tokus/takas icindedir. isveg, Danimarka, Irlanda ve
Finlandiya tzerine arastirma yapan Perotti (2011) ve Perotti (2019), GSYH artis
orani, 6zel tiiketim artis orani ve 6zel yatirim artig orani ile mali tasarruf arasinda
kisa vadede bir takasin oldugunu, ayrica baska bir deyis ile bu tiir “genisletici mali
konsolidasyonlarin” farkl tlkeler Gizerinde uygulanabilirliginin stiphe uyandirdigini
ifade etmistir. Roubini (2019) ise erken uygulanan mali konsolidasyonun
ekonomide hem borcun hem de agigin artmasina neden olacagi ve durgunlugun
derinlesecegini belirtmistir. Bu baglamda diistiniildiigiinde mali konsolidasyonun

ne zaman uygulanacagi 6nem tagimaktadr.

Secenek 2: Kamu harcamalarinin gegici olarak artirilmasi. Durgunluk
doneminde politika yapicilarin kullanabilecegi bir diger secenek de kamu
harcamalarinin durgunluk bitinceye kadar artirilmasi ve daha sonra kamu
harcamalarinin azaltilacagi taahhiidiinti vermektir. Ekonominin sifir alt limitte
oldugu durumda carpan mekanizmasi sayesinde ve ekonominin kendi mali alan
genisligi de goz 6niinde bulundurularak degerlendirildiginde bu tiir bir maliye
politikasi uygulanmasi durgunluktan ¢ikmak agisindan avantajlidir. Bu tiir bir
maliye politikasi 6deme giiciiniin saglanmasi ve siirdiirebilirligin devam
ettirilmesi igin 6nemli olsa da verilen taahhtide uyulmamasi gibi bir tehlikesi ve
dezavantaji da bulunmaktadir. Perotti (2019, s. 187), biit¢e hedeflerine ve
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taahhutlerine uyulmasi agisindan ekonomide bu alanda denetleme roliini
Ustlenecek "mali konsey” kurulabilecegini ve bu tir sorunlarin aza

indirilebilecegini belirtmistir.

Segenek 3: Gegici olarak vergilerin indirilmesi. Vergilerin indirilmesinin, vergi
carpani araciligiyla ekonomiye olumlu etki yapmasi beklenmektedir. Ayrica, Perotti
(2019), vergi indiriminin Pareto anlamda iyilestirici bir yont varken kamu
harcamalarinin artirilmasinin Pareto iyilestirici olmadigini ifade etmistir. Vergi
indiriminin yukarida belirtilen avantaji olmasina ragmen gelir dagihmimin alt
kismina etkisi olmamaktadir ve bu gelir dagiliminda bozukluklara neden
olabilmektedir. Bu baglamda, uygulanacak olan vergi indiriminin nasil ve ne tir

olmasi gerektiginin 6nemini géstermektedir.

Mali tesvik tizerine deginen Lindé (2018), DSGD modellerinin dezavantajlarina
ragmen politika yapicilara oldukga yarar sagladigini belirtmektedir. Lindé’ye gére
stilize edilmis DSGD modelleri, etkisi uzun siire devam eden likidite sikisikliklar
agisindan mali tetikleyicilerin faydalarini vurgulamada oldukga yararhdir ve bu tiir
ongoriilerin Blanchard ve Leigh (2014) tarafindan da desteklendigini belirtmistir
(Lindé, 2018).

4. Sonug: Kiiresel Finansal Krizden Ne Ogrendik?

Makro iktisattaki bu teorik arayislar, benchmark modelde gerceklerden
uzaklagmayan varsayimlar ile makro iktisat tahmini ve egitimi yapilabilecegini ortaya
koymustur. Kiiresel finansal kriz para politikasi ve maliye politikasinin

uygulanmasinda belirgin degisikliklere yol agmistir (Blanchard, 2017; Stiglitz, 2018).

Kiiresel finansal krizde para politikasinda niceliksel gevseme, s6zlii yénlendirme
ve sifir alt limit yaygin kullanilan araglarin basindadir. Kullanilan araglar sadece
ekonominin durumuna gére segilmemeli; ayrica hedefe uygun arag seciminin de
olmasi gerekmektedir. Bu baglamda degerlendirme yapildiginda ekonomiye
bankacilik sektori aracihgr ile ne kadar ¢ok likidite saglanirsa saglansin, finans

sektorii yeterince derinlesmemisse ve asiri kaldirag s6z konusu ise ekonomiye etkisi
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sinirh olacaktir. Para politikasi araglarinin gesitlenmesinin avantajlari olmakla beraber
merkez bankasinin amaci baglaminda da iktisat literatiiriinde bir belirsizlige neden
olmustur. Para politikasi araglarinin artmasi, ekonomiye miidahale kanallarini
cogaltsa da ayni zamanda merkez bankasinin sorumlulugunu artirmis ve buna bagl

olarak merkez bankasi bagimsiziigi sorununu da karmagiklastirmistir (King, 2019).

Kuresel finansal krizde maliye politikasinin nasil bir rol Gstlenecegi de arastirma
konusu olmustur ve asagida belirtilen sorunsallar glindeme getirmistir;

« Kamu borcu ve iktisadi biiyime arasindaki iligki nasildir? Kamu borcunun
nedenleri nelerdir? Bu baglamda yiiksek borg ve agiklarin nedenleri nelerdir?

- Mali tegviklerin ekonomi tizerinde nasil bir etkisi vardir?

- Mali konsolidasyonlar nasil ve ne zaman uygulanmali? Mali konsolidasyonlarin
hizi ne olmahdir?

- Mali carpanin ekonomi tizerindeki etkileri nelerdir?

- Mali baskinlik riski var midir?

Maliye politikasi ile ilgili yapilan galismalar degerlendirildiginde temel
konulardan biri nedensellik olmustur. Yasanan kiiresel finansal kriz ile kamu
borcu nasil bir yol izlemistir? Finans krizi, kamu borcunun artmasina mi
neden olmustur? Kamu borcunun artmasina ragmen krizi atlatmak igin maliye
politikasi karar alicilar tarafindan kullaniimistir. Maliye politikasinda karar
gecikmesi olsa da kullanilmasinin nedenlerinden biri hem ekonomide
durgunlugun etkisini azaltmasi hem de toplumun gelir dagiliminin korunmasi
agisindan birgok kanallari bulunmaktadir. Maliye politikasinda uygulanan
genisletici politikalar etkili olabilecegi gibi ayni zamanda bunun siireklilik
kazanmayacagina dair kredibilite de 6nem kazanmistir. Mali
konsolidasyonlarin uygulanma sekli her tilkenin kendi ekonomik durumuna
gore degisebilecegi gibi cok erken bir donemde uygulanmasi da durgunlugu

daha da artiracaktir.

Sonug olarak, kiiresel finansal kriz, makro iktisat literatiiriinde finansal kesime
yeterince agirlik verilmedigini ortaya gikarmistir. Finansin dahil edilmesinin yani

sira, iktisadi ajanlarin hem sinirh rasyonaliteye hem de etkilesim i¢inde heterojen
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bir yapiya sahip oldugu iktisadi modellemeler gerekmektedir. Mamafih, birden
cok denge durumunun goézetildigi dinamik bir yapiy iginde barindiran iktisadi
modellere ihtiyag oldugu asikardir. Dinamik bir yapimin olmasi, modellemede
tek bir dogrudan ziyade duruma ve kosullara gore degisebilen varsayimlari da
icermesini gerektirmektedir. Ayrica, sinirli rasyonalite, heterojenlik ve birden
cok denge durumu gibi kavramlari iginde barindiran modellerin gelistirilmesi,
makro iktisat teorisinin meydana gelebilecek krizlere karsi daha etkin olmasini

saglayabilecektir.
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The Importance of the Informal Economy for Social Policy
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oz

Kayit disi ekonomihem ekonomik hem de sosyal etkileri olan cok
yonlu bir olgudur. Kayit disi ekonominin igsizlik, gelir dagitimi,
yoksulluk ve gog ile iligkili olmasi sosyal politika baglaminda
bir inceleme yapilmasinin énemini ortaya koymaktadir. Bu
calisma da buradan hareketle sosyal politikanin temel ugras
alani olan konularla kayit disi ekonominin iliskisi Gzerinden bir
ctkarim yapma amaci gutmektedir. Calismada sosyal politikanin
temel ugras alanlarindan olan issizlik, gelir dagiimi-yoksulluk,
go¢ ve kayit disi istihdam baglaminda yapilan gesitli ampirik
calismalardan yararlanilarak sosyal politikalar yapilirken kayit
disi ekonominin 6nemli olup olmadigi tartisitmistir. Calismanin
sonucunda ise kayit disi ekonominin issizlik, gelir dagiimi-
yoksulluk ve gog ile olan iliskisinde hem olumlu hem de
olumsuz etkilerinin oldugu tespit edilmis ve sosyal politikalar
yapilirken mevcut sosyal sorunun daha da derinlesmemesi
adina kayit disi ekonominin dikkate alinmasinin gerekliligi
vurgulanmistir.

Anahtar kelimeler: Sosyal politika, Kayit disi ekonomi, Kayit disi
istihdam
JEL Siniflamasi: E24, E26

ABSTRACT

The informal economy is a multifaceted phenomenon with
both economic and social consequences. It is important to
better understand the informal economy in the context of
social policy, as the informal sector is also associated with
unemployment, income distribution, poverty, and migration.
Thus, this study aims to draw conclusions about the relationship
between the informal economy and outcomes in the primary
areas of social policy. Accordingly, an evaluation was made in
the context of unemployment, income distribution-poverty,
migration, and informal employment, with the objective of
revealing the relationship between the informal economy and
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social policy. The analysis of these relationships is considered in social policy planning so as to avoid
based largely on empirical studies in the literature. deepening current social problems.
It was found that the informal economy has
both positive and negative consequences for Keywords: Social policy, Informal economy,
unemployment, income distribution-poverty, and Informal employment
migration and that the informal economy must be JEL Classification: E24, E26

EXTENDED ABSTRACT

Although social policy is defined in various ways in the literature, it can be
broadly identified as policies that address and seek to find solutions to the
problems of society. Social policy is designed and implemented by multiple
actors, the most powerful of which is the state. Some studies argue that the state is
the primary actor in social policy and that other stakeholders are only
complementary actors. From this point of view, it is possible to argue that the
social policy-state relationship is generally shaped around the concept of the

welfare state.

The informal economy began to attract attention globally starting in the 1960s
and since then has been the subject of various studies. The informal economy has
not only emerged for reasons that vary across countries, societies, and regions,
but it also has both positive and negative consequences. The informal sector can
affect state revenues due to its close ties with the formal economy, and its size is

important for economic policies as well as other policies of the state.

Like all public policy, social policies are financed from the central government’s
general budget. Thus taxes, which represent the largest source of income of the
state, are key in terms of social policy. In turn, the size of the informal economy is

directly or indirectly related to social policies.

This study examines the relationship between the informal economy and social
policy, two leading subjects in the social science literature. The impact of the
informal economy on social policy formulation was explored by considering

various empirical studies on the informal economy in the context of the main areas
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of social policy including unemployment, income distribution-poverty,

immigration, and unregistered employment.

Existing studies of the relationship between unemployment and the informal
economy have revealed that the unofficial sector has both positive and negative
consequences for unemployment. While the negative consequences generally
emerge in terms of constraints on social rights, a decrease in unemployment rates
in the short term can be considered a positive outcome. Some studies have
concluded that this relationship is uncertain; however, in studies examining the
relationship between income distribution and poverty with the informal economy,
it is generally found that the informal economy negatively affects income
distribution equality in the long-term and results in increased poverty levels.
Studies on the relationship between immigration and the informal economy have
concluded that the informal economy is both a cause and a result of immigration. In
other words, the fact that immigrants tend to work in the informal sector, where
jobs can be found more quickly to generate income or to adapt to a new city, is
considered one of the primary drivers of the informal economy. Cross-border
immigration of people to countries with more labor opportunities to find jobs in
the informal sector is also one of the consequences of the informal economy.
Unregistered employment, considered one of the most important fields of activity

of the informal economy, is a reflection of the informal economy on labor markets.

It is clear that the informal economy has both positive and negative effects on
the most fundamental areas of social policy. It is thus crucial to consider the
dynamics of the informal social when developing social policies to avoid
aggravating current social problems. Whether it is more beneficial to shrink the
informal economy or to produce direct solutions to social problems may vary

depending on the particular socio-economic conditions of each country.
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1. Giris

Sosyal politika, sanayi devriminden &nceki dénemlerde ‘geleneksel sosyal
politika’ olarak adlandirilan aile, din ve yardimlasma gibi mefhumlarin ekseninde
sekillenen bir olgu iken; sanayi devrimi sonrasinda ‘modern sosyal politika’ olarak
nitelendirilmis ve devletin sosyal politika icerisindeki yeri belirginlesmistir. Sosyal
politikanin birden fazla aktéri bulunmakla birlikte devletin bu aktérler arasindaki
yeri oldukga onemlidir. Devletin aktorler arasindaki bu énemli yerini anlamak
adina diger aktorlerin devletin roliinii tamamlayici bir gérev tistlendiklerini ifade

etmek yanlis olmayacaktir.

Kayit dist ekonomi ise devletler agisindan énemli bir sorun olarak gériilmekle
birlikte, kimi aragtirmacilar tarafindan hem olumlu ve olumsuz etkileri oldugu ifade
edilmektedir. Fakat uzun dénemde olumsuz etkilerinin olumlu etkileri bertaraf
edecegi ve dolayisiyla olumsuz etkilerinin daha fazla ciddiye alinmasi gerektigi
literatirdeki hakim gorustiir. Kayit disi ekonominin birden fazla nedeni olmakla
birlikte gok boyutlu birden fazla sonucu-etkisi de bulunmaktadir. Bu etkiler genel
olarak ekonomik ve sosyal sorunlara sebep olan meselelerden olusmaktadir. Séyle
ki olumsuz etkiler hem devletin ekonomi ve sosyal politikalarini etkilerken hem de
vatandagsi (bireyi) hak kayiplari basta olmak tizere esitli yénlerden etkilemektedir.
Bu calismada sosyal politika agisindan kayit disi ekonominin 6nemi tartisilmis ve bu
tartisma yapilirken sosyal politikanin en temel ilgi alanlari olan issizlik, gelir dagilimi-
yoksulluk, gé¢ ve kayit disi istihdam konularinda yapilmis ampirik galismalardan
yararlaniimistir. Calismanin amaci literatiirde kayit disi ekonominin sosyal etkilerini
inceleyen calismalar olsa da genel anlamda sosyal politika baglaminda kayit disi
ekonominin Gnemine deginen calismalarin ¢ok az olmasi nedeniyle bu eksige dikkat
cekme ve eksikligin giderilmesine katki saglama gabasidir. Bunun yaninda calismanin asil

ve en énemli amaci ise, kayrt disi ekonomi ve sosyal politika iliskisini ortaya koymaktir.

Calisma g boliimden olusmaktadir. Calismanin birinci bolimiinde sosyal politika
konusu genel hatlariyla incelenmis, ikinci bélimde de kayit disi ekonomi konusu
genel hatlariyla ele alinmistir. Calismanin son bolimiinde ise issizlik, gelir dagilimi-

yoksulluk, gég ve kayit dist istihdam ile kayrt disi ekonomi arasindaki iliskiyi inceleyen
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cesitli calismalardan yararlanilarak kayit disi ekonomi ve sosyal politika arasindaki
iliskiye dikkat gekilmistir. Calismanin sonucunda ise kayit disi ekonominin sosyal
politikalar yapilirken énemli oldugu vurgulanmistir. Ayrica sosyal politikalar
yapilirken kayit disi ekonominin g6z ardi edilmesinin mevcut sosyal sorunlari

derinlestirerek devletlere daha biiyiik yiik olabilecegi vurgulanmistir.
2. Genel Hatlariyla Sosyal Politika

Tarihsel stireg icerisinde isleyisi ile var olan sosyal politika, sanayi devrimi ile
modern bir kavram olarak varligini devam ettirmistir (Tasgi, 2017, s. 13). Sosyal
politika kavrami literatiirde genel olarak dar ve genis anlamda olmak tizere iki
sekilde tamimlanmaktadir. Dar anlamda sosyal politika, kavramin ilk ortaya ¢ikis
amaci dogrultusunda yalnizca galisma hayati icerisinde ortaya gikan sorunlarin
¢oziimiine yonelik politikalar olarak ifade edilmektedir. Talas'a gére, devletin
politikalarinin sadece belirli kitlelere yénelik olmasi s6z konusuysa, bu dar anlamda
sosyal politikadir (Talas, 1992, s. 15). Bunun yaninda genis anlamda sosyal politika
ise, sadece calisma hayati degil toplumu ilgilendiren biitiin meseleleri de kapsamina
alan politikalar olarak tanimlanmaktadir. Genis anlamda sosyal politika sinif fark
gozetmeksizin toplumu bir biitiin olarak ele almaktadir (Talas, 1992, s. 16).

Sosyal politikanin kapsamina girebilecek konulari genel olarak su sekilde
siralamak miimkiindiir: beseri iliskiler, personel yénetimi, toplu pazarlik sistemi,
sendikacilik, istihdam, maas ve ticretler (Tuna ve Yalgintas, 2011, s. 31), issizlik,
gelir dagilimi, yoksulluk, sosyal giivenlik(sosyal sigortalar, sosyal hizmetler, sosyal
yardimlar), sosyal dislanma, sosyal diyalog, cevre, gé¢ ve diger dezavantajh

gruplarin sorunlari.

Sosyal politikanin aktérleri ise, sivil kesim (aile, akrabalik, komsuluk), din (zekat
gibi yardimlagsmaya dontik dini vecibeler), piyasa (6zel sektor), goniilli sektor (sivil

toplum kuruluslar) ve devlettir (merkezi ve yerel yonetimler) (Ersoz, 2004, s. 12-22).

Sosyal politika tarihi genel olarak sosyal politikada devletin aktér olarak

varligina gére donemlere ayrilmaktadir. Devletin 6nemli bir gii¢ olarak sosyal
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politikalarda yer almamasi geleneksel dénem veya hayirseverlik donemi seklinde
ifade edilmektedir. Bu donemlerde daha ¢ok yukarida sayilan sivil kesim ve din
sosyal politikalarda 6nemli rol oynamaktadir. Devletin sosyal politikalarda merkez
olmasi ise Ingiltere’de bazi yasalarin ¢ikmasiyla gerceklesmistir (1601 Yoksulluk
Yasasi gibi) (Akbas, 2019, s. 15). Devletin sosyal politikalarda etkin oldugu durum
refah devleti veya sosyal devlet seklinde ifade edilmektedir.

Daha 6nce de bahsedildigi lizere sosyal politikanin birden fazla aktori
bulunmaktadir. Fakat sosyal politikalarda devletin roliniin ne kadar biytk
oldugunun anlasilmasi adina devletin uygulayicisi oldugu sosyal politikalarin,
uygulayicisi olmadigi sosyal politikalara gére daha etkin oldugu ifade edilebilir.
Sosyal politika 6nlemlerinin ve diizenlemelerinin devletin yasal sorumluluk
alaninda oldugunu belirtmek de devletin roliniin anlasiimasi bakimindan dogru
olacaktir (Onal, 2017, s. 12).

Devletlerin ekonomik giicleri dogrultusunda sosyal politikalarda etkin
olabildiklerini ifade etmek yanlis olmayacaktir. Ozdemir'in de belirttigi gibi
ekonomik yonden giiglii olmayan devletler vatandaslarina gerektigi dlciide refah
saglayamamakta ve bir yandan sosyal adaleti saglamaya calisirken diger yanda hizli
kalkinma hedefine ulasmaya caba géstermektedir. Dolayistyla ekonomi politikalar
ile sosyal politikalar arasinda biiyiik bir iliski oldugu vurgulanmalidir (Ozdemir,
2007, s. 25). Buradan hareketle asagida daha detayli ele alinmak sureti ile, kayit
disi ekonominin, tlkelerin ekonomilerini olumlu veya olumsuz yonde etkilemeleri
g6z 6niine alindiginda sosyal politika agisindan da 6nemli bir husus oldugunu

ifade etmek mumkindir.

Devlet tarafindan yapilan sosyal politikalarin finansmani biiyiik oranda kamu
kaynaklarindan saglanmaktadir. Kamu biitcesinin en biiyiik gelir kaynagi ise
vergilerdir. Dolayisiyla devletin diger politikalari gibi sosyal politikalarinim
finansmanimin da toplum tarafindan saglandigi ifade edilebilir. Devlet burada
diizenleyici ve denetleyici rol oynayarak, vergilerin toplanmasi ve harcanmasinda

yetkilidir.
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Sosyal politika ve vergi hususu genel olarak ii¢ yénden iliskilendirilebilir. lki,
daha 6nce de bahsedildigi tizere, vergilerin temel kamu finansman araci olmasidir.
ikincisi, devletin vergileri bir miidahale araci olarak kullanmasi ve vergi
sorumlulugunun hafifletiimesi veya tamamen ortadan kaldirilmasi gibi ayirici sosyal
politika islevleri yiiklenmesidir. Uglinciisi ise, vergilerin sosyal politika amacina
uygun sekilde toplanmamasi sonucu, daha distik gelirlilerden daha fazla vergi
alinmasina bagl olarak onlarin daha fazla yoksullasmasi gibi olumsuz sonuglarin
ortaya ¢ikmasidir (Karabacak, 2013, s. 247-248).

Sosyal politikanin finansmaninda vergilerin énemi su ifadelerle cok daha net
anlagilabilir:

"Olimii dikkate almaksizin yasami anlamak ne kadar imkansiz ise vergilemeyi
dikkate almaksizin sosyal harcamalar araciligiyla gergeklestirilen yeniden dagilimi
anlamak da o kadar imkansizdir (Amenta, 1998, s. 948'den aktaran Nacar
Karabacak, 2013, s. 148)".

Kayit disi ekonomi ¢ok farkh sekillerde tanmimlanirken genelde vergiler
tizerinden hareket edilmektedir'. Dolayisiyla kayit disi ekonomi ve sosyal politika
arasinda ¢ok yonlu ve kuvvetli bir iligkinin var oldugu ifade edilebilir. Gelir
dagiimindan yoksulluga, issizlikten gége kadar sosyal politikanin temel konusu
olan meseleler tiglincii boliimde daha agik ve ayrintil anlatilacag tizere kayit digi
ekonomiyle de yakindan ilgilidir.

3. Genel Hatlariyla Kayit Disi Ekonomi

Kayit disi ekonomi kavrami, son yillarda tiim diinyada ilgi géren konular
arasinda énemli bir yere sahiptir. Gelisme diizeyi fark etmeksizin hemen hemen
btiin tlkelerde rastlanan, yogun arastirmalar yapilmasina neden olan, uluslararasi
kuruluslarinda ilgisini geken ve bu konuda raporlar hazirlanmasina sebep olan
fakat bir turli ¢oziilemeyen bir sorundur. Tiirkiye'de de 2008 yili kayit disi

! Vergi kayip ve kagaklarinin kayit disi ekonomi ile ilgisinin olmadigi yéniinde ampirik calismalar da mevcuttur.
Bkz. Elgin, 2012
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ekonomi ile miicadele yili olarak ilan edilmis, 8. Bes Yillik Kalkinma Plani'nda 6zel
ihtisas komisyonu kurulmus (Kirbag, 2012, s. 17) ve bu komisyon kayit disi ekonomi
ile miicadeleye yonelik bir rapor hazirlamistir.

Kayit digi ekonomi, bir ¢esit resmi olmayan ekonomidir. Fakat literattirde
kavramin tanimlanmasi hususunda fikir birligi yoktur. Kayit disi ekonomi, bir
anlamda goériinmeyen igin teori arayisinda bir 6én kavramdir. Tanimlardaki
farkliliklar, kayit disi ekonomi arastirmalarinin kayit disi ekonominin biytkliguni
hesaplamak veya kayit disi ekonominin sebeplerini arastirmak gibi hedeflerinin
farkli olmasindan kaynaklanmaktadir. Genel olarak kayit disi ekonomiyi agiklamak
tizere iki yaklagim vardir. Bunlar, tanimlayici yaklasim ve davranigsal yaklagimdir.
Tanimlayicr yaklasim, kayit disi ekonomiyi tanimlarken yalnizca kayit altina
alinmayan ekonomik faaliyetleri géz 6niine almakta, davranissal yaklasim ise
ekonomik faaliyetlerdeki davranissal 6zellikleri dikkate almaktadir. Bu
yaklagimlardan ilki yalnizca bir tanim yapmak amacini giiderken, ikincisi yani
davranigsal yaklagim kayit disi ekonomik faaliyetleri agiklamak igin teorik bir temel
olusturma gayretindedir (Fleming, Roman ve Farrell, 2000, s. 389).

Literatiirde yaygin olarak kullanilan tanima gére kayit disi ekonomi, eger kayith
olsaydi Gayri Safi Yurt I¢i Hasila (GSYIH)'ya yansiyacak olan fakat kayit altina
alinmamis olan ekonomik faaliyetlerin tiimidir (Schneider, 2016, s. 44). Bir baska
tanima gore ise kayit disi ekonomi, piyasada retilen yasal veya yasal olmayan mal
ve hizmetlerin GSYIH tahminlerine yansimamasidir (Smith, 1994, s. 18). Yukanidaki
tanimlara gére nispeten daha genis bir anlam igeren kayit disi ekonomi tanimi ise,
ekonomik faaliyetlerin veya elde edilen gelirlerin devletin vergilendirme
kurallarina gére olmamasi veya denetimleri atlatmis olmalar seklinde ifade
edilmektedir (Schneider, 2016, s. 44).

Kayit disi ekonominin ortaya ¢ikmasindaki en temel neden, insan ihtiyaglarinin
sonsuz olmasi ve kaynaklarin kisith olmasidir. Birey, daha iyi bir hayat yasayabilmek
adina daha fazla gelir ve servete sahip olmak ve bu minvalde daha fazla harcama
yapabilmek icin gelirini devletle paylasmak istemez. Dolayisiyla kayit disi ekonomide
faaliyet gosteren birey, alistig tiiketim diizeyinde kalmak istedigi icin kayith ekonomiye
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gecerek vergi gibi mali yiikimliliklerini yerine getirmek istememektedir. Buna bagh
olarak kayit disi ekonominin temel gikis noktasini bireylerin faydalarini maksimize etme
distincesi olarak ifade etmek mimkindiir (Bozkurt, 2014, s. 45). Literaturde kayit disi
ekonominin nedenleri genel olarak bes kategoride incelenmektedir. Bunlar sirasiyla
mali ve ekonomik nedenler, hukuki ve idari nedenler, sosyal ve psikolojik nedenler,
siyasi nedenler ve yapisal nedenlerdir. Bu kategorilerin altinda ¢ok gesitli unsurlar yer

almakla birlikte en genis kategori mali ve ekonomik nedenler kategorisidir.

Kayit disi ekonomi kaginiimaz olarak diinyadaki kayitli ekonomilere eslik eden
ok boyutlu ve cok yénlii bir olgudur. Ozellikleri ve boyutlari ok farkli olabilir.
Buna gore, uzun dénemde ekonomik biiyiime lzerinde ¢ok olumsuz bir etki
birakabilecegi gibi, bazi ekonomilerde olumlu sonuglar da dogurabilmektedir.
Kayrt disi ekonomi, bulundugu iilkelerde her ne kadar olumlu etki gosterse de
genel olarak ekonomide, yasal diizenlemelerde ve kurumsal yapida olumsuz etkisi
daha derin olmaktadir (Arandarenko, 2015, s. 5).

Onder'e (2001, s. 246) gore kayit disi ekonominin olumlu etkileri, kayit disi
ekonominin kuralsiz calismasi halinde yaratilan gelirlerle 6lgtilemez. Kiigiik oranlarda
gerceklesen mutlak zenginlesme ile diger iilkelere gore geri kalmak olumlu degil
olumsuz olarak gériilmelidir. Ayrica kayit disi ekonominin sadece kisa dénemde olumlu
etkilerinin olacagi ve hem kisa dénemde hem de uzun dénemde kayith ekonomi

tizerinde pek gok olumsuz etkisinin olacagi ifade edilmelidir (Us, 2005, s. 98).

4. Kay1t Dis1 Ekonomi ve Sosyal Politika iliskisi

Kayit disi ekonomi ve sosyal politika iliskisi; sosyal politikanin temel ugras
alanlarindan issizlik, gelir dagilimi-yoksulluk, gog ve kayit disi istihdam konularinda
yapilmis ampirik calismalar tizerinden incelenecektir.

4.1. Igsizlik Baglaminda Kayit Disi Ekonomi-Sosyal Politika iligkisi

Issizlik en genel anlamiyla, calisma istek ve yeteneginde oldugu halde piyasa

licret seviyesinde is bulamama durumu olarak tanimlanabilir (Zaim, 1997, s. 170).
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Issizlik nedenleri, sonuglari ve diger yonleriyle sosyal politikanin en temel ugras
alanlarindandir. Dolaysiyla kayit disi ekonomi ve issizlik iliskisi de sosyal politikay:
yakindan ilgilendirmektedir.

Literatiirde kayit disi ekonomi ve issizlik iliskisini inceleyen ¢ok sayida ampirik
calisma yer almaktadir. Bu calismalardan bazilarinin sonuglarina bu bagslik altinda yer
verilecektir. Bunlardan ilki Dell'’Anno ve Solomon (2008)'un yapmis olduklari
calismadir. Bu ¢calismada Amerika Birlesik Devletleri'nde kayit disi ekonomi ve issizlik
iliskisi incelenmistir. Buna gére kayit disi ekonomi ve issizlik arasinda negatif bir iliski
oldugu ifade edilmis, kayit disi ekonominin varliginin kayith ekonomideki issizligi
azaltacagr belirtilmistir. Kayith ekonomideki kiiglilmenin issizlige neden olacagi ve
bununda issiz kalan bireyleri kayit disi ekonomiye yonlendirecegi ifade edilirken
ayni zamanda kayit disi ekonominin kayith ekonomideki issizligi hafifleterek buradaki
kiigtilmenin olumsuz etkilerini azalttigi belirtilmistir. Ayrica ¢alismada kayit disi
ekonominin kayith ekonomide harcanabilecek fazladan katma deger yaratmasinin
kay1th ekonomi tizerinde olumlu etkileri oldugu ifade edilmis ve kayit disi ekonomide
faaliyette bulunanlarin daha diisiik gelir seviyelerinde olmasi nedeniyle kayit dis
ekonomideki tretimin toplumdaki gelir dagilimi adaletine katki saglayacagi da
belirtilmistir. Kayit disi ekonomiye giris-cikislarin kayith ekonomiye gére daha kolay
olmasi nedeniyle isgliciinii arz ve talepteki degisikliklere karsi daha esnek hale
getirecegi, bunun da isgiicli piyasasinda rekabet giiciiniin gelistiriimesine katki
saglayacagi ifade edilmistir. Bajada ve Schneider (2009) yapmis olduklari ¢alismada
issizlikten dogrudan etkilenen kayit disi ekonominin bilesenlerini arastirmiglar ve
kayit disi ekonomi ile issizlik arasindaki iliskiyi ikame etkisi olarak nitelendirmislerdir.
Buna gore kayith ekonomideki faaliyetlerin azalmasi ve igsizliginde artmasi sonucunda
ikame etkisinin arttig1 ifade edilmistir. S6z konusu ¢alismada ikame etkisi yaklagimiyla
kayit disi ekonomi ve issizlik oranlarindaki degisimin iliskili oldugu sonucuna
varilmistir. Ayrica calismada gergekten kayith ekonomiye gegmek isteyenler igin issiz
olduklari stire boyunca kayit disi ekonominin finansal destek saglayan bir kaynak
oldugu da vurgulanmistir. Uzun dénemli issizlerin kayit disi ekonomiye dahil
olabilecekleri olasiigi géz ardi edildiginde, issizlikteki kisa vadeli dalgalanmalarin
kayit disi ekonomide de kisa vadeli dalgalanmalara neden oldugu ifade edilmistir.
Dobre ve Alexandru (2009), ispanya iizerine yapmis olduklari calismada 1970-2007
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yillari arasint kapsayan donem igin issizlik ve kayit disi ekonomi iliskisini incelemislerdir.
Buna gore issizlik oranlarinda meydana gelen degisikliklerin kayit disi ekonominin
buyiklugini etkiledigi sonucuna ulasmislardir. Bir baska ifade ile issizlik orani ve
kayit disi ekonomi orani arasinda pozitif bir iliski oldugunu tespit etmislerdir. Ayrica
calismada igsizligin kayit disi ekonominin bashca nedenlerinden biri oldugu ifade
edilmistir. Sarag (2012) Turkiye tizerine yapmis oldugu calismada 2000-2011
arasindaki issizlik rakamlarini (geyrek veriler) kullanarak egitim diizeylerine gére
issizlik oranlari ile kayit disi ekonomi iliskisini incelemis, kayit disi ekonominin
boyutunu ise basit parasal yontem ile 6lgmiistiir. Buna gore, lise ve dengi okul
mezunlarinin kayit digi sektorde calistiklari ve tecriibelerinin artmastyla birlikte kayith
sektore gectikleri tespit edilmistir. Ayni calismada okur-yazar olmayan issizlerin ise
kayrt digi sektorlerde gok tercih edilmemeleri nedeniyle bu grubun kayith sektérdeki
issizlik oranlarini hissedilir 6lgiide azaltmadigi belirtilmistir. Bu calisma 6zelinde bir
degerlendirme yapildiginda 6zellikle Tiirkiye'de tecriibesiz genglerin is bulamadigi
g6z ontiine alinirsa kayit disi ekonomide faaliyet gosteren isletmelerde edinilen
tecriibeyi, kayith sektoriin istedigi tecriibeyi (sayet tecriibenin belgelendirilmesi
istenmiyorsa) edinmek icin bir staj gibi degerlendirmek miimkiindiir. Bu da kayith
sektore geciste biiytik katki saglayacaktir. Dolayisiyla her ne kadar sosyal politika
baglaminda istihdam politikalari incelendiginde kayit disi ekonomide tecriibe
edinilmesine dair bir politika olmasa da bu konuda kayit disi ekonominin bir fayda
sagladigini ifade etmek yanlis olmayacaktir. Tabi ki bu kayit disi ekonominin
6zendirilmesi veya desteklenmesi anlamina gelmemektedir. Burada anlatiimak
istenen, kayrt disi ekonominin sosyal politika ile iliskisi degerlendirildiginde issizlik
baglaminda kiicuik de olsa boyle bir olumlu katkisinin oldugudur. Adrianaa (2014)
yapmis oldugu calismada 2000-2010 yillar arasinda Romanya'da kayit disi ekonomi
ve issizlik iliskisini incelemistir. Issizlikten kayit disi ekonomiye dogru tek yonlii bir
nedensellik oldugunu tespit etmistir. Yine Romanya igin yapilan bir cahsmada
Davidescu (2015), 2000-2010 arasi issizlik verileri ve kayit disi ekonomi verileriyle
ekonometrik model kullanarak kayit disi ekonomi ve issizlik iligkisini incelemistir.
Buna gére hem ILO rakamlari lizerinde hem de kayitli issizlik oranlar tizerinde kayit
disi ekonominin kisa vadede istatistiksel olarak anlamli ve olumsuz bir etkiye sahip
oldugu tespit edilmistir. Uzun vadede ise yine s6z konusu igsizlik oranlar tizerinde
kayit disi ekonominin olumlu bir etkisi oldugu ifade edilmistir. Ayrica uyguladiklari
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nedensellik testine gére her iki issizlik oranindan kayit disi ekonomiye dogru tek
yonlii bir nedensellik tespit edildigi belirtilmistir. Saafi, Mohamed ve Farhat (2015)'in
Tunus {izerine yapmis olduklari galismada 1980-2009 yillari arasini kapsayan donem
icin issizlikten kayit disi ekonomiye dogru tek yonli bir nedenselligin oldugu tespit
edilmis ve yiiksek igsizligin kayit disi ekonomideki faaliyetleri artirdigi belirtilmistir.

Literatiirde birden fazla tlkeyi baz alarak yapilan calismalar da vardir. Mauledn
ve Sarda (2016) Yunanistan, Ispanya, Almanya ve Italya'da kayit digi ekonomi ve
issizlik iliskisini inceledikleri calismalarinda 6zellikle 2008 krizinden sonra issizligin
kayit dist ekonomi i¢in daha 6nemli hale geldigini ifade etmislerdir. S6z konusu
calismada issizlik ve kayit disi ekonomi iliskisinin issizlik oranlarmin yiiksek oldugu
Yunanistan ve Ispanya'da anlamli oldugu (iki degiskenin birbirini etkiledigi)
belirtilmis, issizlik oranlarinin gérece daha diisiik oldugu Almanya ve italya'da
anlaml bir sonuca ulagilamadigi ifade edilmistir. Sahnoun ve Abdennadher (2019),
yapmis olduklari calismada 38 gelismekte olan iilke ve 40 gelismis tilke Uzerinde
kayit disi ekonomi ve issizlik iliskisini analiz etmislerdir. Calismada gelismekte olan
tlkelerde issizlikten kayit dist ekonomiye dogru tek yonlii ve negatif bir iliski tespit
edilmisken, gelismis tilkelerde ise kayit disi ekonomi ve issizlik arasinda cift yonlu
ve negatif bir iliski oldugu tespit edilmistir. Calismada ayrica kayit disi ekonominin
nedenleri arasinda olan yolsuzluk da dikkate alinarak gelismekte olan tilkelerde
kayrt disi ekonomi ve yolsuzluk arasindaki etkilesimin issizlik oranlarinin artmasinda
onemli ve pozitif bir etkiye sahip oldugu belirtilmistir. Yolsuzlugun yiiksek
diizeyde olmasinin kayit disi ekonominin issizlige olan etkisini artirdigi ifade
edilmistir. Ayrica bu durumun gelismis tlkelerde istatistiksel olarak bir etkisi
olmadigr da belirtilmistir. Calismada bu sonuglar 1siginda tlkelerin kurumsal
kalitelerinin ytksek olmasi durumunda issizlik ve kayit disi ekonomi iliskisinin zayif
olacag fakat kurumsal kalite diistikse issizlik ve kayit disi ekonomi iliskisinin giiglu

bir iliski olacagr ifade edilmistir.

Genel olarak igsizlik baglaminda kayit disi ekonomi ve sosyal politika iliskisi ele
alindiginda bu iliskinin 6nem derecesinin ytksek oldugunu ifade etmek
mumkindur. Nitekim kayit disi ekonomide issizlik nedeniyle bulunanlarin issizligin

yikici etkilerinden korunmasinin yaninda issizligin, kayit disi ekonomiyi biiytittigu
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de ortaya gikan sonuglardan biridir. Yani issizlik baglaminda kayit disi ekonomi ve
sosyal politika iligkisinin birden fazla kaynagi vardir. Dolayisiyla issizlikle ilgili sosyal
politikalar yapilirken kayit disi ekonominin boyutu da géz 6niine alinmalidir.

4.2. Gelir Dagilimi ve Yoksulluk Baglaminda Kayit Disi Ekonomi-Sosyal
Politika iliskisi

Gelir en genel anlamda, mal veya hizmet iiretilmesiyle ortaya gikan ayni veya
nakdi getiri seklinde tanimlanabilir. Gelir dagilimi ise, bu getirinin bireyler arasindaki
dagihmini ifade etmektedir. Yoksulluk kavrami da farkh tirleri ve farkh tanimlar
olmakla birlikte en genel anlamiyla, ihtiyaglarini karsilamaktan yoksun olma durumu
olarak ifade edilebilir (Koray, 2018, s. 306-307). Yine gelir dagilimi ve yoksulluk
sosyal politikanin temel ugras alanlarindandir. Sosyal politika yoksullugun
azaltilmasi, ortadan kaldirilmasi, gelir dagilimi adaletinin saglanmasi; kisaca
toplumun refahinin artirlmasini hedeflemektedir. Dolayistyla kayit disi ekonominin

gelir dagilimi ve yoksulluga etkileri sosyal politika agisindan énem arz etmektedir.

Gelir dagilimi ve kayit disi ekonomi tizerine yapilan ampirik ¢alismalardan,
Rosser, Rosser ve Ahmed (2000)'in galismalarinda, 16 gegis ekonomisi tizerinde
gelir esitsizligi ve kayit disi ekonomi iliskisi incelenmis ve gelir esitsizligi seviyesi ile
kayit digi ekonomi orani arasinda cift yonli ve pozitif bir etki tespit edilmistir.
Dolayisiyla gelir dagilimi adaletini saglamaya yonelik politikalarin kayit disi
ekonomiyi de kontrol altina almaya yarayabilecegi vurgulanmistir. Kar ve Saha
(2012)'nin Asya igin yolsuzluk, kayit disi ekonomi ve gelir esitsizligi iliskisini
inceledikleri calismada, kayit disi ekonomi ve yolsuzluk gostergelerinin birlikte
analiz edildiginde gelir esitsizligine etkisinin daha az oldugu ifade edilmistir.
Cahismada kayit disi ekonominin buytimesinin issiz kalacak bireylerin veya
gruplarin kayit disi sektore yonelmeleriyle gelirlerini artiracagi belirtiimektedir.
Galismada elde edilen bulgulara gére yolsuzluk arttikga kayit disi ekonominin
genisledigi ve bunun da gelir esitsizligini azalttigi sonucuna ulagilmistir. Kayit disi
ekonomi ve gelir dagilimi konusundaki bir diger ¢alismada Georgiou (2013), kayit
dist ekonominin kiigtilmesinin gelir dagilimini kétilestirmeyecegini ifade etmistir.

Buna gore, kayit disi ekonomik faaliyetlerin kayit altina alinmasi ile girisimcilik
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yoluyla ekonomik biiyiimenin saglanabilecegi ve girisimciligin issizligi azaltacag,
bunun da gelir dagilimina olumlu katkilarinin olacagi ifade edilmistir. Williams
(2014) tarafindan yapilan galismada ise sinirli veriler olsa bile bireylerin kayit disi
ekonomide daha uzun siireler galismalarina ragmen daha az fayda sagladiklar;
bunun da kayitl ekonomide ortaya gikan gelir esitsizliklerini azaltmak yerine daha
fazla artirdigr ifade edilmistir. Gasteratos, Karamalis ve Koutoupis (2016)'in
calismalarinda gesitli Avrupa ulkeleri tizerinde ekonometrik model yardimiyla
inceleme yapilmistir. Buna gore vergi kagaklarinin gini katsayisini buiytttigiinden
bahsedilmis ve gelir dagilimmin bozuldugu belirtilmistir. Gini katsayisindaki bu
artisin uzun vadede halihazirda kayith ekonomide faaliyet gosterenleri etkileyecegi
ve kayit dist ekonomiyi biiyiitecegi ifade edilmistir. Bunun da ekonomik biiytimenin
6ntinde bir engel olusturacagi vurgulanmistir. Ayrica calismada, kayit disi
ekonominin etkisiyle gelir dagiliminin kétilesecegi ve bunun da yoksullugu
artiracagi ifade edilmistir. Bu durumun da uzun vadede bazi sosyal problemlere
neden olacagi belirtilmistir. Elveren ve Ozgiir (2016)'iin Tiirkiye iizerine 1963-
2008 yillart arasini kapsayan gelir esitsizligi ve kayit disi ekonomi iliskisini
inceledikleri ¢alismalarinda Turkiye'de 1980'lerde neoliberal ekonomi
politikalarnin etkisiyle gelir esitsizliginin arttigi ve kayit disi ekonominin biytidigu
ifade edilmistir. Calismada kayit disi ekonominin, kayitl ekonomide is bulamayan
ve bu nedenle daha kot galisma kosullarini ve daha dustik ticretleri kabul etmeye
istekli olan dustik vasifli isgiler agisindan bir alternatif oldugu igin kayrt disi ekonomi
ve gelir esitsizligi arasinda giigli bir iliski oldugu vurgulanmistir. Calismada elde
edilen bulgulara gére dis ticaret rekabeti, issizlik, gelir esitsizligi ve kayit disi
ekonomi arasinda giiglii bir baglanti vardir. Ayrica kayit disi ekonomi ve issizlik
arasindaki iliskinin, ekonomik durgunluk dénemlerinde en ciddi is kayiplarinin

kayit disi sektorlerde olmasi nedeniyle, negatif oldugu belirtilmistir.

Literatiirde, kayit disi ekonomi ve yoksulluk arasindaki iliskiyi inceleyen
calismalar da yer almaktadir. Genel olarak bakildiginda diinyada yoksulluk arttik¢a
kayit disi ekonominin boyutunun da arttigi gériilmektedir (Firoozabadi, Razmi ve
Bahmani, 2015, s. 527). Elijah ve Uffort (2007) tlkelerin farkh gelismislik
duizeylerine gore yapmis olduklari calismalarinda kayit disi ekonomi ve yoksullugun

herhangi bir cografi sinira sahip olmadigini ifade etmislerdir. Gelismekte olan

494 istanbul Iktisat Dergisi - Istanbul Journal of Economics 70, 2020/2, s. 481-507



Sefa KARAGOZ

tilkeler ve gegis tlkelerinde, gelismis tilkelerle kiyaslandiginda yoksulluk ve kayit
disi ekonominin oranlarinin daha biiyiik oldugunu vurgulamislardir. Ayrica kayit
disi ekonomi ve yoksulluk arasinda bir nedensellik iliskisi oldugunu belirtmisler,
ozellikle gelismekte olan llkelerde ve gecis tilkelerinde yoksulluk ve kayit disi
ekonominin her ikisini de etkileyen yiiksek issizlik ve yolsuzluk gibi nedenlerin bu
iliskide énemli rol oynadigini ifade etmislerdir. Danopoulos ve Znidaric (2007)'in
Yunanistan igin kayit disi ekonomi, vergi kagirma ve yoksulluk tizerine yapmis
olduklart calismalarinda kayit disi ekonominin ve vergi kagirmanin kisa vadede
fayda saglasa bile uzun vadede devletin yoksullugu azaltmaya ve gelir dagilimi
adaletini saglamaya yonelik politikalarina zarar verebilecegi ifade edilmistir.
Aryeetey (2009)'in yapmis oldugu ¢alismada kayit disi ekonominin, yoksullugun
azaltilmasina yaptig1 katkinin istihdam araciligiyla oldugu ifade edilmis ve istihdam
firsatlarinin yetersiz olmasinin insanlari kayit disi ekonomiye yonlendirdigi
belirtilmistir. Kayit disi ekonomide ¢alisanlarin dustik ticret almalarinin onlari kayit
disi ekonomiye yénlendirmeye devam edecegi belirtilmis, bunun nedeni olarak
da kayit disi ekonominin yoksullar igin alternatif bir gegim kaynagi oldugu
vurgulanmistir. Kayit disi ekonomideki islerin ticretlerinin distiik olmasiyla birlikte
calisma sartlarmin kétu olmasimin da yoksullugun azaltilmasina katki saglamadig
ifade edilmekte; dolayisiyla yoksullugun bireyleri kayit disi ekonomiye
yonlendirdigi, kayit disi ekonominin de bireyleri yoksullastirdigi belirtiimektedir.
Ayrica bu ¢alismada kayit disi ekonomide faaliyet gosterenlerin kayith ekonomide
faaliyet gosterenlere gore biiyiik bir bolimiintn yoksul hanelerden geldigi ve
yoksul hanelerdeki hane halklarinin elde ettikleri gelirlerin yoksul olmayan
hanelere gére daha biiyiik bir béltimuntin kayit disi ekonomiden saglandigr ifade
edilmektedir. Nikopour ve Muzafar (2010) yapmis olduklari ¢alismada 139'u
gelismekte 23"t gelismis toplamda 162 tlkede 1999-2007 arasi yillar igin kayit digi
ekonomi ve yoksulluk iliskisini panel veri analizi ile incelemislerdir. Buna gére
gelismekte olan tilkelerde kayit disi ekonominin biiyiimesinin yoksullugu artirdigi,

gelismis tilkelerde yoksullugu azalttigi sonucuna ulasmislardr.

Yukarida bahsedilen ampirik ¢alismalardan da anlasilacagi tizere kayit disi
ekonominin gelir dagilimi tizerinde hem olumlu hem de olumsuz etkileri oldugu

goriilmektedir. Yoksulluk baglaminda inceleme yapildiginda ise farkl gelismislik
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seviyelerine gore farkli sonuglar ortaya gikmaktadir. Fakat gelir dagilimi adaletinin
saglanamadigi tlkelerde genel olarak yoksulluk orani artmaktadir. Bu nedenle
kayit disi ekonomi her ne kadar gelismis tilkelerde yoksullugu azaltsa da uzun
vadede gelir dagilimi adaletini bozacagi icin yoksullugu artirabilecegini ifade
etmek mimkindir. Dolayisiyla gelir dagilimi ve yoksulluk baglaminda ele

alindiginda kayit disi ekonomi sosyal politika agisindan 6nem arz etmektedir.
4.3. G5¢ Baglaminda Kayit Disi Ekonomi-Sosyal Politika iliskisi

Gog en genel anlamda, esitli nedenlerle bireylerin veya gruplarin bulunduklar
yerden baska bir yere gitmeleri olarak ifade edilebilir. Olumlu ve olumsuz
taraflariyla insanlar bir sekilde etkileyen gég insanlik tarihi kadar eski bir olgudur.
Sosyo-kiiltirel olarak ¢ok genis bir yapiya sahip olan gog hizli degisimlerin oldugu
tilkelerdeki 6nemli sorunlardan biri olmakla birlikte, sosyal politikanin temel ugras

alanlarinin iginde yer almaktadir (Esenlikci ve Engin, 2019, s. 61).

Bohn ve Owens (2009), Amerika'da insaat ve cevre diizenleme sektérlerinde
kayit disi ekonomi ve gog iliskisini inceledikleri ¢alismalarinda séz konusu
sektorlerde kayit disi ekonominin biiytimesinin nedenlerinden birinin illegal go¢
oldugunu ifade etmislerdir. Kirbas (2012, s. 32-33) Tiirkiye 6zelinde yapmus oldugu
degerlendirmede, yogun géglerin carpik kentlesmeye sebep oldugunu ifade etmis,
kente gé¢ edip issizlik ve barinma sorunu yasayan insanlarin devlet arazilerini isgal
ettiklerini vurgulamistir. Bunun da gecekondulagmayr artirdigini ve
gecekondulasmanin da isportaciligi beraberinde getirdigini ve kayit disi
ekonominin biyiimesine katki sagladigini belirtmistir. Ayni zamanda, niteliksiz
isgliciniin gégle birlikte kdyden kente gelmesi ve kentte daha az ticret ve sosyal
glivence olmaksizin calismasi da kayit disi ekonomiyi biytitmektedir (Sugézii, 2010,
s. 48). Dolayisiyla gog ve kayit disi ekonomi iliskisi kendisini daha ¢ok kayit dis
istthdam baglaminda géstermektedir. Bosh ve Farré (2013), Ispanya tizerine kayit
disi isglicti piyasasi ve gog ile ilgili yapmis olduklari calismalarinda, 2000-2009 yillari
arasinda Ispanya'daki yabanci dogumlu niifusta (Ispanya disginda dogan niifus)
gerceklesen %12'lik bir artisin kayit disi istihdamda gerceklesen artisin en az %70'lik
kismini olusturdugunu ifade etmislerdir. 2005 yilinda Ispanya'da 700.000 kayit disi
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yabanci isciye calisma izni verildigi belirtilmis ve calisma izni verilenlerin kayit altina
alinmasiyla kayit disi istihdam oraninin %2 azaldig1 belirtilmistir. Camacho, Mariani
ve Pensieroso (2017) yapmis olduklar calismada yasadisi gég ve kayit disi ekonomi
iliskisini incelemislerdir. S6z konusu ¢alismada, ev sahibi tlkedeki kayit disi
ekonominin biytkluglniin potansiyel gogmenlerin yasadisi olarak gég etmelerini
tesvik edecegi veya engelleyecegi ifade edilmistir. Daha agik bir ifadeyle, ev sahibi
tlkede kayit disi ekonominin boyutu biiytkse o tlkeye yasadisi go¢ daha fazla
olacaktir. Eger kayit disi ekonomi kiigiikse yasadisi gog daha az olacaktir veya
olmayacaktir. Buradan da anlasilacagi tizere kayit disi ekonominin boyutunun biiyiik
oldugu tilkelere gég edenler bakimindan kayit disi ekonominin gégin gekici

faktorleri arasinda oldugu ifade edilebilir.

Dolayisiyla gé¢ baglaminda kayit disi ekonominin sosyal politika agisindan

6nemli oldugunu ifade etmek miimkiindiir.
4.4. Kayit Digi istihdam Baglaminda Kayt Disi Ekonomi-Sosyal Politika iliskisi

Kayit dist istihdam en genel haliyle, calisanlarin ¢alismalarinin ilgili kurumlara hig
bildirilmemesi veya eksik bildirilmesi nedeniyle gerekli yiikimluliklerden
kaginmak ve herhangi bir sosyal giivenlik kurumuna bagl olmaksizin calismak veya
calistirmak seklinde tanimlanabilir (Tekinarslan, 2014, s. 47). Kayit digi istihdam,
kayit disi ekonominin en bilinen ve en énemli faaliyet alanlarindan biridir (Altug,
1999, s. 11). Ayrica kayit disi istihdam nedenleri-sonuglari ve diger yonleriyle
eskiden beri sosyal politika literatiiriiniin 6nemli konular arasinda yer almis ve bu
konuda oldukca fazla ¢alisma yapilmistir. $oyle ki kayit disi istihdama yoksulluk ve
gelir dagilimi adaletsizligi veya gog neden olabilirken ayni problemler sonug
olarak da degerlendirilebilmektedir. Bu da kayit digi istihdamin nedenleri ve

sonuglari arasinda bir kisir déngiiniin oldugunu géstermektedir.

Kayit digi istihdamin temel 6zellikleri su sekilde ifade edilebilir (Mahirogullar,
2017, s. 549-550):
Kayitsiz calisma

Sisteme girisin kolay olmasi
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Yasal mevzuata uyulmayarak kuralsiz ve esnek calisma
Olclimiiniin zor olmasi
Genellikle vasifsiz isgilerin yaygin oldugu emek yogun calisma

Genel olarak kiigiik isletmelerde yaygin olmasi

Kayit dist istihdamin tiirleri de su sekilde siralanabilir ( Dereli, 2007, s. 69-70;
Tekinarslan, 2014, s. 57-65):
Calismalari higbir kuruma bildirilmeyenler (isportacilar, evlerde yapilan
imalatin satis ve hizmet faaliyeti gibi)
- Yabana kacak isciler
- Cocuk isgiler
Calismalart ilgili kurumlara kismen bildirilenler
- Caligilan giin sayisinin eksik bildirilmesi
- Odenen iicretin eksik bildirilmesi
Sosyal glivenlik kurumundan gelir ve aylik alanlar (geng yasta emekli olup
isverenler tarafindan halihazirda sigorta primi gibi mali yiikleri olmayanlarin

tercih edilmesi)

Kayit disi istihdam ve kayit disi ekonomi arasinda oldukga yakin bir iliskiden
bahsetmek miimkiindir. Bu baglamda kayit disi istihdamin gesitli yonlerinden
bahsedilirken kayit disi ekonomiden bagimsiz diisinmek yanls olacaktir (Giiloglu,
Adem ve Murat, 2003, s. 53). Kayit disi istihdamin neden ve sonuglar genel olarak
kayrt disi ekonominin neden ve sonuclariyla aynidir. Burada kisaca birkag nedene
deginilecektir. Buna gore kayit disi istihdam 6zelinde kayit disi ekonominin de
nedenleri arasinda sayilabilecek ilk husus ¢ocuk isciligidir. Cocuk isgiler, genel olarak
kirsal kesimde dusuk ticretli ve kayit disi tarim isgisi olarak istihdam edilirken
kentlerde ise ayakkabi boyaciligy, su satisi, gazete dagitimi gibi sektorlerde kayit digi
faaliyet gostermektedir (Dam, Ertekin ve Kizilca, 2018, s. 300). Cocuk iscilerin kayit
disi istihdamda yer almasi ahlaki ve psikolojik yonden zarar gérmelerine neden
olabilmektedir. Ayni zamanda ¢ocuk yasta calismalarinin egitimlerini engelledigi
gerceginden hareketle sug islemeye yonelebileceklerini ve bu sektérde calisan
cocuklarin egitimini tamamlayamadigi distintldigiinde de kayitl ekonomide

istihdam edilmelerinin zorlagtigini ifade etmek miimkiindir (Guloglu ve ark., 2003, s.
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60). Ulkelerdeki toplu is hukuku mevzuatinin kati olmasi da kayit disi istihdama
neden olabilmektedir. Isverenler iscilerin sendikalasarak pazarlik giictiniin artmamasi
icin kayit digi istthdama yonelmekte veya taseron isletmeler aracihigiyla riski dagitma
yoluna gitmektedir (Kaleli ve Karaca, 2019, s. 773-775). Bu da kayit digi istihdam
edilenler agisindan ¢esitli hak kayiplarina sebep olmaktadr.

Kayrt digi istihdamin etkileri incelendiginde kayit disi ekonominin olumlu ve
olumsuz etkileri ile ayni sonuglar ortaya gikmaktadir. Bu nedenle ¢ok detayl
incelenmeyecektir. Sosyal politika baglaminda bazi sorunlarin ortaya gtkmasina
neden olabilecek birkag hususa deginmek yerinde olacaktir. Buna gére kayit disi
istihdam edilenler, sosyal giivenlik primlerinin 6denmemesi nedeniyle kisa vadede
kisa siireli yardim almasini gerektirebilecek risklere karsi koruma saglayan sigorta
kollarindan (is kazasi, meslek hastaligi, analik gibi) faydalanamazken, uzun vadede
de uzun sireli risklere karsi koruma saglayan sigorta kollarindan (yaslilik, malulliik,
oluim) yararlanamamaktadir (Oktar, 2004, s. 268-270). Bu sorunlarda, riskler ortaya
ciktiginda kisinin mevcut gelirinin daha da azalmasina ya da is kazasi gibi
durumlarda herhangi bir haktan yararlanamamasinin yaninda gegici is géremezlik
6denegi gibi cesitli 6deneklerden de faydalanamamasi sebebiyle daha fazla

yoksullasmasina neden olabilecektir.

Kayit disi istihdam daha ¢ok kadinlar, gocuklar ve gengler arasinda yaygindir.
Diinyadaki genglerin ¢ogu, kayit disi istihdam edilmekte, giivencesiz ve gegici
islerde galismaktadirlar. Bu da isgiicii piyasasinin en dinamik giicli olan genglerin
yeteneklerinden tam yararlanilamamasina ve genglerin toplumsal refaha katki
saglayamamalarina neden olmaktadir. Gengler bu sebeplere baglh olarak stirekli is
degistirmekte ve issizlik donemleri tekrarlanip uzamaktadir (Cetinkaya, 2008,
s.116). Duinya niifusunun yarisi kadinlardan olussa da kadinlar ve erkekler arasinda
bircok alanda esitligin olmadig ifade edilmektedir. Dolayisiyla kayith istihdamda
daha az yer alan kadinlarin kayit disi istihdamdan en ¢ok etkilenen dezavantajli

gruplardan oldugunu ifade etmek miimkiindiir (Oztiirk ve Basar, 2018, s. 42).
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Tablo 1: Diinyada 2016 Yili Kayit Disi istihdam Oranlari (%)?

. . Arap Asya ve Avrupa
Afrika | Amerika Ulkeleri | Pasifik ve Orta |Toplam
Asya

Kayit Disi istihdam ve Bilesenlerinin Toplam istihdam icindeki Payi
Toplam istihdam 85.8 40.0 68.6 68.2 251 61.2
Kayit Disi Sektorde 76.0 29.3 60.9 58.8 194 51.9
Kayitl Sektérde 55 7.9 7.5 6.9 53 6.7
Evde 4.3 2.7 0.3 2.5 0.5 2.5
Calisanlar 56.8 25.9 54.3 49.8 154 39.7
Kayit Disi Sektorde 33.7 134 427 36.0 9.7 26.7
Kayitli Sektorde 18.9 94 114 11.8 5.5 10.8
Evde 4.2 3.1 0.2 2.0 0.3 2.1
_Tarlm Disi Sektorlerdeki Kayit Disi istihdamin ve Bilesenlerinin Tarim Disi Sektorlerdeki
Istihdamdaki Pay1
Toplam Istihdam 719 36.1 63.9 59.2 20.9 50.5
Kayit Disi Sektorde 59.2 26.0 55.1 48.9 15.2 40.8
Kayitli Sektorde 94 7.2 8.7 8.8 54 8.0
Evde 34 2.9 0.1 14 0.3 1.6

Kaynak: ILO, 2018, 5.23

Tablo 1 incelendiginde 2016 yilinda toplam istihdam igerisinde kayit disi
istthdamin en yiiksek oldugu iilke gruplarinin sirasiyla Afrika, Arap Ulkeleri, Asya
ve Pasifik Ulkeleri, Amerika, Avrupa ve Orta Asya Ulkeleri seklinde oldugu
goriilmektedir. Bu siralamayi saglayan rakamlardan hareketle diinya genelinde
toplam istihdam igerisinde yer alan kayit disi istihdamin oraninin 2016 yilinda
%50'den fazla oldugu tahmin edilmistir. Diinya'daki istihdamin yaridan fazlasinin
kayit disi ekonomi kapsaminda oldugu géz 6niine alinirsa kayit digi istihdam
baglaminda ortaya gikacak her tiirlii ekonomik veya sosyal sorunun sadece iilkeleri
veya tilke gruplarini degil biitiin diinyay: etkileyecegini, bu sorunun kiresel bir
sorun oldugunu ifade etmek yanlis olmayacaktir. Dolayisiyla kayit disi istihdam
baglaminda alinacak sosyal politika kapsamindaki her tiirlic 6nlem kayit disi
ekonominin biiytimesini engelleyecek ya da kayit disi ekonominin olumsuz

etkilerini bertaraf etmeye destek olacaktir.

2 ILO'nun bélgelere goére yaynladigi en giincel oranlar 2016 yih igindir. Calismanin konusu herhangi bir tlkeyi
icermedigi igin tablodaki veriler kullanlmistir.
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5. Sonug

Devletlerin sosyal politikalari uygulama basarisi ekonomisinin biytkligine ve
glicine baglidir. Bu nedenle ekonomiyi etkileyen herhangi bir konu dogrudan
veya dolayli olarak sosyal politikay1 da etkilemekte ve bu baglamda sosyal politika
ekonomi iliskisi biytik 6nem arz etmektedir. Bu calismada buradan hareketle kayit
disi ekonomi ve sosyal politika iliskisi izerine yogunlasmis ve sosyal politikanin
temel ugras alanlarindan olan issizlik, gelir dagilimi-yoksulluk, go¢ ve kayit disi

istihdam baglaminda bir inceleme yapilmistir.

Kayit dist ekonomi ve issizlik iligkisi incelendiginde literatiirdeki galismalar bu
iliskinin hem olumlu hem de olumsuz taraflarini ele almaktadir. Olumlu etkiler genel
olarak kayit disi ekonominin issizligi azalttigi veya issizligin yikici etkilerine karsi bir
tampon gérevi gordiigii seklinde ifade edilmektedir. Olumsuz etkileri ise genel olarak
kayrt digi sektordeki calisma sartlarinin kayith sektérdekine oranla ¢ok daha kot
olmasindan kaynaklanmaktadir. Dolayistyla literatiirdeki bu ayrilik baglaminda
onceligin kayit disi ekonominin kigtiltilmesine mi yoksa issizligin azaltilmasimna mi
verilmesi gerektigi de tartismalidir. DellAnno ve Solomon (2008)'a gére devlet kayit
disi ekonomiyi tamamen bitirmekle ugrasmak yerine kayith ekonomiye gegisi tesvik
etmeye odaklanmalidir. Dolayistyla buradan gikan sonug kayit disi ekonominin issizlik
tizerindeki olumlu etkileri g6z 6niine alinarak ¢ok ytiksek olmayan seviyelerde
tutulmasinin yarar olacagidir. Saafi, Mohamed ve Farhat (2015)'a gére ise kayit disi
ekonomiyi kiigiiltmek yerine issizligin azaltiimasina odaklaniimalidir. Dolayisiyla
bireyler issiz kalmadiklarinda kayit digi sektérlerdeki olumsuz galisma sartlarina maruz
kalmayacaklardir. Kayit disi ekonominin biytime riskinin oldugu tilkelerde kayitli
ekonomide istihdama tesvik verilmeli ve issiz kalan bireylerin kayit disi ekonomiye
gegisleri engellenmelidir. Bunun igin bireylerin isten ¢ikariimasinin 6niine bir engel
koyulmali ve devlet kidem tazminati miktarlarini yiikselterek isci ticretlerindeki yasal
kesintileri diistirmelidir. Ayrica kayit digilik riski yiiksek olan ekonomilerde, s6z konusu
riskin duistik oldugu ekonomilere gére issizlik yardimlar yiiksek olmamalidir (Espino
ve Sanchez, 2015). Bireylerin kayit disi ekonomiye gegmesindeki temel etkenlerden
birinin fayda maksimizasyonu oldugu disinildiigtinde, issizlik yardimlarinin ytiksek

olmasi kayrt disi ekonomiye yonelisi artiracaktir.
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Gelir dagilimimin ve yoksullugun kayit disi ekonomi ile iliskisi incelendiginde
yapilan ampirik galismalarda bu iliskinin hem olumlu hem de olumsuz taraflari
olduguna yonelik sonuglar ortaya ¢ikmistir. S6z konusu iliskinin olumlu taraflari
olduguna dair sonuglar kayit disi ekonominin gelir esitsizligini ve yoksullugu
azalttigini gosterirken, olumsuz olduguna dair sonuglarda bu iliskinin gelir
esitsizligini ve yoksullugu artirdigini ortaya koymaktadir. Fakat genel kani, kayit digi
ekonominin gelir esitsizligine sebep oldugudur. Birlesik Krallikta yapilan bir
calismanin sonuglarina gére referans alinan donem igerisinde kayit disi sektérlerde
calisanlarin orani dusiik gelirli bolgelerde yiiksek gelirli bolgelere gore daha
fazladir. Ayni zamanda kayit disi sektérlerde cahisan diisiik gelirli hanelerin ayni
sektorde calisan ytiksek gelirli hanelere gére yillik ortalama gelirleri daha dustiktiir
(Williams, 2014, s. 3). Yine Birlesik Krallik'ta yapilan bir baska calismaya gore kayit
disi ekonomide faaliyette bulunanlarin kayith ekonomide faaliyette bulunanlara
gore saatte %28 daha az kazang sagladigi tespit edilmistir (Williams, 2014, s. 14).
Bu bilgiler isiginda daha esitsiz bir ekonomi olan kayit disi sektorde tretilen ucuz
trtinleri yoksullarin talep etmesi de daha biiyiik bir kayit disi sektér ortaya
cikaracaktir. Ayrica kayit disi ekonominin biyiimesi ile vergi gelirlerinin ve sosyal
guvenlik prim gelirlerinin azalmasina bagli olarak devletin gelir dagilimi adaletini
saglamaya yonelik refah programlarinin fonlari sinirlanacak ve bu da gelir
esitsizliginin artmasina neden olacaktir (Elveren ve Ozgiir, 2016, s. 296 - 299).
Aryeetey (2009, s. 27)'e gore diinyada 1 dolarin altinda gelir elde eden insanlarin
buytk bir bolimi kayit disi sektérde calismaktadir. Dolayisiyla kayit dist

ekonomiye odaklanilmadan yoksulluk sorunu ¢oziilemeyecektir.

Kayit digi ekonominin gog ile iliskisi degerlendirildiginde gogiin kayit disi
ekonomiyi biyttigl, gé¢ edenlerin genelde maddi kaygilarla gé¢ etmesine bagh
olarak gog ettikleri yerlerde yoksulluk, issizlik gibi sorunlardan kendilerini
kurtarabilmek adina kayit disi ekonomiye yoneldikleri bilinmektedir. Bunun
yaninda kayit disi ekonominin buyukliginiin yasa disi go¢ bakimindan gekici
faktor oldugunu da ifade etmek mumkiindir. Ayni zamanda yasal statusti olsa bile
cogu gocmen kayit disi sektorde is bulabilmektedir (Reyneri, 2003, s. 15). Gog
edenlerin kayit disi sektorlere yonelmelerindeki en énemli etkenlerin niteliksiz

iscilerin galisma izni almalarindaki zorluk, yabancilarin ¢aligmalarinin yasaklandigi
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islerin gok olmasi ve isverenlerin daha az maliyetli olduklari igin gé¢ edenleri
istihdam etmesi olarak siralanabilir (Aslantiirk ve Tung, 2018, s. 19). Dolayisiyla
g6¢ edilen iilkede de is¢i maliyetleri nedeniyle gég edenlere talep olmasi kayit dis
ekonomiyi biyiitmektedir. Bu da daha fazla ekonomik ve sosyal soruna sebep
olmaktadir. Go¢ edenler igin resmi istihdam firsatlarinin saglanmasi hem kayit disi
ekonominin biytimesini engelleyecek hem de sosyal yardim gibi giderlerin
azalmasini saglayarak devletin biitgesine katki saglayacaktir. Devletin dogrudan
illegal goce miidahale ederek kayit disi ekonominin ve diger problemlerin 6niine
gecebilmesi cok mimkiin géziikmemektedir. Bunun yerine isveren ve isgileri
(gégmen) cevreleyen sosyal ve politik durum ele alinmali ve bunlarin ¢ézimiine
odaklanilmalidir (Maroukis, Iglicka ve Gmaj, 2011, s. 147).

Kayit digt istihdam kayit disi ekonominin isgiicii piyasalarina yansimasidir.
Yukarida ele alinan konular tamamen kayit disi ekonomide calisanlari, yani kayit
disi istihdam edilenlerin ¢evresinde sekillenmektedir. Dolayisiyla kayit disi
istihdam, kayit disi ekonomi-sosyal politika iligkisinin her safhasinda géz 6niine
alinmali ve degerlendirilmelidir. Kayit disi istihdamin 6nlenmesi sosyal politika
literatlirinde en ¢ok incelenen konulardan biridir. Bu nedenle bu ¢alismada bu
konuya ¢okca yer verilmese de daha genis bir kavram olan kayit disi ekonomiyi
kayit disi istihdamin besledigi ifade edilmelidir. $oyle ki insanlar kayit disi
ekonomiye hem emeklerini arz ederek katilabilirken hem de kayit disi ekonomide
tretilen Grinleri talep ederek (daha gok kayit disi istihdam edilen yoksullar) kayit

disi ekonomiyi beslemektedir.

Sonug olarak, sosyal politikalar yapilirken kayit disi ekonominin géz 6niine
alinmamasi mevcut sosyal sorunu daha da derinlestirebilecektir. Fakat 6nceligin
kayit disi ekonomiye mi, issizlik ve yoksulluk gibi temel sorunlara mi verilecegi

tilkenin sosyo-ekonomik durumuna gére iyi degerlendirilmelidir.
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edilir. Editor, génderilen makale bigimsel esaslara uygun ise, gelen yaziyr yurtiginden ve /veya
yurtdisindan en az iki hakemin degerlendirmesine sunar, hakemler gerek gérdiigii takdirde yazida

istenen degisiklikler yazarlar tarafindan yapildiktan sonra yayinlanmasina onay verir.

Makale yaynlanmak tizere Dergiye génderildikten sonra yazarlardan higbirinin ismi, tiim yazarlarin yazih

izni olmadan yazar listesinden silinemez ve yeni bir isim yazar olarak eklenemez ve yazar sirasi degistirilemez.
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Yayina kabul edilmeyen makale, resim ve fotograflar yazarlara geri génderilmez.
Yazarlarin Sorumlulugu

Makalelerin bilimsel ve etik kurallara uygunlugu yazarlarin sorumlulugundadir. Yazar makalenin
orijinal oldugu, daha énce baska bir yerde yayinlanmadigi ve baska bir yerde, baska bir dilde
yayinlanmak tizere degerlendirmede olmadigi konusunda teminat saglamalidir. Uygulamadaki
telif kanunlar ve anlagmalar gézetilmelidir. Telife bagh materyaller (6rnegin tablolar, sekiller
veya biyuk alintilar) gerekli izin ve tesekkirle kullanilmahdir. Bagka yazarlarin, katkida
bulunanlarin calismalari ya da yararlanilan kaynaklar uygun bicimde kullanilmali ve referanslarda

belirtilmelidir.

Gonderilen makalede tiim yazarlarin akademik ve bilimsel olarak dogrudan katkist olmahdir, bu
baglamda "yazar” yayinlanan bir arastirmanin kavramsallastirilmasina ve dizaynina, verilerin elde
edilmesine, analizine ya da yorumlanmasina belirgin katki yapan, yazinin yazilmasi ya da bunun icerik
agisindan elestirel bicimde gézden gegirilmesinde gérev yapan birisi olarak gérulur. Yazar
olabilmenin diger kosullari ise, makaledeki calismayi planlamak veya icra etmek ve / veya revize
etmektir. Fon saglanmasi, veri toplanmasi ya da arastirma grubunun genel stipervizyonu tek basina
yazarlik hakki kazandirmaz. Yazar olarak gosterilen tiim bireyler sayilan tiim dlgutleri karsilamahdir ve
yukaridaki olgiitleri karsilayan her birey yazar olarak gosterilebilir. Yazarlarin isim siralamasi ortak
verilen bir karar olmalidir. Tiim yazarlar yazar siralamasini Telif Hakki Anlagsmasi Formunda imzali

olarak belirtmek zorundadirlar.

Yazarlik igin yeterli Slctitleri karsilamayan ancak calismaya katkisi olan tiim bireyler “tesekkiir / bilgiler”
kisminda siralanmalidir. Bunlara érnek olarak ise sadece teknik destek saglayan, yazima yardimei olan
ya da sadece genel bir destek saglayan, finansal ve materyal destegi sunan kisiler verilebilir.

Butin yazarlar, arastirmanin sonuglarini ya da bilimsel degerlendirmeyi etkileyebilme potansiyeli
olan finansal iliskiler, cikar gatismasi ve gikar rekabetini beyan etmelidirler. Bir yazar kendi yaymlanmig
yazisinda belirgin bir hata ya da yanlishk tespit ederse, bu yanlsliklara iliskin diizeltme ya da geri
cekme igin editor ile hemen temasa gegme ve isbirligi yapma sorumlulugunu tagir.

Hakem Siireci

Daha 6nce yayinlanmamis ya da yaymlanmak tizere baska bir dergide halen degerlendirmede
olmayan ve her bir yazar tarafindan onaylanan makaleler degerlendirilmek tzere kabul edilir.
Gonderilen ve 6n kontrolii gegen makaleler iThenticate yazilimi kullanilarak plagiarizm icin taranir.
Plagiarizm kontroliinden sonra, uygun olan makaleler bas editér tarafindan orijinallik, metodoloji,
islenen konunun énemi ve dergi kapsami ile uyumlulugu agisindan degerlendirilir. Editor, makaleleri,

yazarlarin etnik kokeninden, cinsiyetinden, cinsel yoneliminden, uyrugundan, dini inancindan ve
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siyasi felsefesinden bagimsiz olarak degerlendirir. Yayina génderilen makalelerin adil bir sekilde cift

tarafli kér hakem degerlendirmesinden gegmelerini saglar.

Secilen makaleler en az iki ulusal/uluslararasi hakeme degerlendirmeye génderilir; yayin karari,
hakemlerin talepleri dogrultusunda yazarlarin gergeklestirdigi diizenlemelerin ve hakem siirecinin

sonrasinda bag editor tarafindan verilir.

Hakemlerin degerlendirmeleri objektif olmalidir. Hakem stireci sirasinda hakemlerin asagidaki

hususlari dikkate alarak degerlendirmelerini yapmalari beklenir.

- Makale yeni ve 6nemli bir bilgi iceriyor mu?

- Oz, makalenin icerigini net ve diizgiin bir sekilde tanimliyor mu?
- Yéntem butinlikli ve anlasilir sekilde tanimlanmig mi?

- Yapilan yorum ve varilan sonuglar bulgularla kanitlaniyor mu?

- Alandaki diger calismalara yeterli referans verilmis mi?

- Dil kalitesi yeterli mi?

Hakemler, génderilen makalelere iliskin tiim bilginin, makale yayinlanana kadar gizli kalmasin
saglamali ve yazar tarafinda herhangi bir telif hakki ihlali ve intihal fark ederlerse editére
raporlamalidirlar. Hakem, makale konusu hakkinda kendini vasifli hissetmiyor ya da zamaninda geri
donis saglamast mimkin gériinmiiyorsa, editére bu durumu bildirmeli ve hakem siirecine

kendisini dahil etmemesini istemelidir.

Degerlendirme siirecinde editor hakemlere gézden gegirme igin génderilen makalelerin, yazarlarin
6zel mulki oldugunu ve bunun imtiyazh bir iletisim oldugunu agik¢a belirtir. Hakemler ve yayin
kurulu tiyeleri baska kisilerle makaleleri tartisamazlar. Hakemlerin kimliginin gizli kalmasina 6zen

gosterilmelidir.
AGIK ERiSIM iLKESi

istanbul Iktisat Dergisi-Istanbul Journal of Economics, tiim icerigi okura ya da okurun dahil oldugu
kuruma ticretsiz olarak sunulur. Okurlar, ticari amag haricinde, yayinci ya da yazardan izin almadan

dergi makalelerinin tam metnini okuyabilir, indirebilir, kopyalayabilir, arayabilir ve link saglayabilir.

Yazarlar istanbul iktisat Dergisi-Istanbul Journal of Economics dergisinde yayinlanan calismalarinin
telif hakkina sahiptirler ve calismalari Creative Commons Atif-GayriTicari 4.0 Uluslararasi (CC BY-NC
4.0) olarak lisanshdir. Creative Commons Atif-GayriTicari 4.0 Uluslararasi (CC BY-NC 4.0) lisansi,
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eserin ticari kullamim disinda her boyut ve formatta paylasilmasina, kopyalanmasina, cogaltilmasina
ve orijinal esere uygun sekilde atifta bulunmak kaydiyla yeniden diizenleme, dénustiirme ve eserin

tizerine insa etme dahil adapte edilmesine izin verir.
ETIK
Yayin Etigi ilke ve Standartlan

istanbul iktisat Dergisi-Istanbul Journal of Economics, yayin etiginde en yiiksek standartlara baghdir
ve Committee on Publication Ethics (COPE), Directory of Open Access Journals (DOA]J), Open
Access Scholarly Publishers Association (OASPA) ve World Association of Medical Editors (WAME)
tarafindan yayinlanan etik yayincilik ilkelerini benimser; Principles of Transparency and Best Practice
in Scholarly Publishing bashg altinda ifade edilen ilkeler icin adres: https://publicationethics.org/

resources/guidelines-new/principles-transparency-and-best-practice-scholarly-publishing

Gonderilen tiim makaleler orijinal, yayinlanmamis ve baska bir dergide degerlendirme siirecinde
olmamalidir. Yazar makalenin orijinal oldugu, daha 6nce baska bir yerde yayinlanmadigi ve baska bir
yerde, baska bir dilde yayinlanmak lizere degerlendirmede olmadigini beyan etmelidir.
Uygulamadaki telif kanunlari ve anlasmalari gézetilmelidir. Telife bagh materyaller (6rnegin tablolar,
sekiller veya biiyiik alintilar) gerekli izin ve tesekkiirle kullamlmalidir. Bagka yazarlarin, katkida
bulunanlarin ¢alismalari ya da yararlanilan kaynaklar uygun bigimde kullanilmali ve referanslarda
belirtilmelidir. Her bir makale editérlerden biri ve en az iki hakem tarafindan cift kor
degerlendirmeden gegirilir. intihal, duplikasyon, sahte yazarlik/inkar edilen yazarlik, arastrma/veri
fabrikasyonu, makale dilimleme, dilimleyerek yayin, telif haklari ihlali ve gikar catismasinin gizlenmesi,
etik digi davranislar olarak kabul edilir.

Kabul edilen etik standartlara uygun olmayan tim makaleler yayindan gikarilir. Buna yayindan sonra

tespit edilen olasi kuraldisi, uygunsuzluklar igeren makaleler de dahildir.
Arasgtirma Etigi

istanbul Iktisat Dergisi arastirma etiginde en yiiksek standartlar gozetir ve asagida tanimlanan uluslararasi

arastirma etigi ilkelerini benimser. Makalelerin etik kurallara uygunlugu yazarlarin sorumlulugundadr.

- Arastirmanin tasarlanmasi, tasarimin gézden gegirilmesi ve arastirmanin yiritilmesinde,
buttnlik, kalite ve seffaflik ilkeleri saglanmalidir.

- Arastirma ekibi ve katimcilar, arastirmanin amaci, yéntemleri ve &ngdérilen olasi kullanimlari;
arastirmaya katilimin gerektirdikleri ve varsa riskleri hakkinda tam olarak bilgilendirilmelidir.

- Arastirma katilimalarinin sagladigr bilgilerin gizliligi ve yanit verenlerin gizliligi saglanmahdir.

Arastirma katilmailarin 6zerkligini ve sayginhgini koruyacak sekilde tasarlanmalidir.
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- Arastirma katihmailari génillu olarak arastirmada yer almali, herhangi bir zorlama altinda
olmamalidirlar.

- Katihmalarin zarar gérmesinden kagimilmalidir. Arastirma, katimailar riske sokmayacak sekilde
planlanmaldir.

- Arastirma bagimsizhgiyla ilgili agik ve net olunmali; gikar catismasi varsa belirtiimelidir.

- insan denekler ile yapilan deneysel calismalarda, arastirmaya katilmaya karar veren katihmcilarin
yazili bilgilendirilmis onayi alinmalidir. Cocuklarin ve vesayet altindakilerin veya tasdiklenmis akil
hastalig bulunanlarin yasal vasisinin onayr alinmaldir.

- Calisma herhangi bir kurum ya da kurulusta gergeklestirilecekse bu kurum ya da kurulustan
calisma yapilacagina dair onay alinmalidir.

- Insan 6gesi bulunan calismalarda, “yéntem” béliimiinde katilimailardan “bilgilendirilmis onam”
alindigimin ve calismanin yapildigi kurumdan etik kurul onayi alindigi belirtilmesi gerekir.

DiL

Derginin yayin dili Tiirkce ve Amerikan ingilizcesi'dir. Makalede, makale dilinde 6z ve yanisira

ingilizce 6z olmalidir. Tiim makalelerde ingilizce genis 6zet ayrica yer almalidir.
YAZILARIN HAZIRLANMASI VE YAZIM KURALLARI

Aksi belirtilmedikge génderilen yazilarla ilgili tim yazigsmalar ilk yazarla yapilacaktir. Makale
goénderimi online olarak ve http://ije.istanbul.edu.tr iizerinden yapilmalidir. Génderilen yazilar,
yazinin yaymlanmak tizere génderildigini ifade eden, makale turiint belirten ve makaleyle ilgili
bilgileri iceren (bkz: Son Kontrol Listesi) bir mektup; yazinin elektronik formunu igeren Microsoft
Word 2003 ve tizerindeki versiyonlari ile yazilmis elektronik dosya ve tiim yazarlarin imzaladig Telif

Hakki Anlasmasi Formu eklenerek gonderilmelidir.

1. Calismalar, A4 boyutundaki kagidin bir yuzine, ist, alt, sag ve sol taraftan 2,5 cm. bosluk
birakilarak, 10 punto Times New Roman harf karakterleriyle ve 1,5 satir aralik dlcusti ile ve iki
yana yasl olarak hazirlanmalidir.

2. Gahsmalar 4000 - 12000 s6zciik arasinda olmali ve sayfa numaralari sayfanin altinda ve ortada
yer almahdir.

3. Yazar/yazarlarin adlar ¢alismanin baghginin hemen altinda saga bitisik sekilde verilmelidir.
Ayrica yildiz dipnot seklinde (*) yazarin unvani, kurumu ve e-posta adresi ve telefonu sayfanin
en altinda dipnotta belirtilmelidir.

4. Giris bélimtnden 6nce 120 -250 kelimelik calismanin kapsamini, amacini, ulagilan sonuglari ve
kullanilan ysntemi kaydeden Tiirkge ve ingilizce 6z ile 600-800 kelimelik ingilizce genisletilmis
&zet yer almalidir. Calismanin ingilizce bashg: ingilizce 6ziin tizerinde yer almalidir. ingilizce ve
Tiirkce 6zlerin altinda calismanin icerigini temsil eden, 3 adet Tiirkge, 3 adet ingilizce anahtar

kelime yer almahdr.
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10.

1.

12.

13.

Cahismalarin baslca su unsurlari igermesi gerekmektedir: Makale dilinde baslik, 6z ve anahtar
kelimeler; ingilizce baslik 6z ve anahtar kelimeler; ingilizce genisletiimis &zet, ana metin
béliimleri, son notlar ve kaynaklar.

"o nou

Arastirma makalesi bolumleri su sekilde siralanmalidir: “Giris”, “Amag ve Yontem”, “Bulgular”,
“Tartisma ve Sonug”, "Son Notlar”, “Kaynaklar”, “Tablolar ve Sekiller”. Derleme ve yorum yazilar
igin ise, calismanin dneminin belirtildigi, sorunsal ve amacin somutlastirildig “Giris” bolimiiniin
ardindan diger bélimler gelmeli ve calisma “Tartisma ve Sonug”, "Son Notlar”, "Kaynaklar” ve
“Tablolar ve Sekiller” seklinde bitiriimelidir.

Calismalarda tablo, grafik ve sekil gibi gostergeler ancak calismanin takip edilebilmesi agisindan
gereklilik arz ettigi durumlarda, numaralandirilarak, tanimlayici bir baslik ile birlikte verilmelidir.
Demografik 6zellikler gibi metin icinde verilebilecek veriler, ayrica tablolar ile ifade
edilmemelidir.

Makalelerde ondalik sayilar makalenin tamami igin ya virgiille ya da nokta ile ayrilir. iki
gosterimin ayni anda kullanilmamasi gerekmektedir. Makalenin bigimsel biittinltigiin saglanmasi
agisindan virgil veya nokta kullanimindan bir tercih edilmeli ve makalenin tamami igin bu
kullanim uygulanmalidir. Ekonometrik bulgularin gésteriminde de bu kurala uyulmalidir.
Yaymlanmak tizere gonderilen makale ile birlikte yazar bilgilerini iceren kapak sayfas
gonderilmelidir. Kapak sayfasinda, makalenin bashg, yazar veya yazarlarin bagh bulunduklari
kurum ve unvanlari, kendilerine ulasilabilecek adresler, cep, is ve faks numaralari, ORCID ve
e-posta adresleri yer almalidir (bkz. Son Kontrol Listesi).

Kurallar dahilinde dergimize yayinlanmak tizere génderilen calismalarin her tirli sorumlulugu
yazar/yazarlarina aittir.

Yaymn kurulu ve hakem raporlari dogrultusunda yazarlardan, metin tzerinde baz diizeltmeler
yapmalari istenebilir.

Yayinlanmasina karar verilen calismalarin, yazar/yazarlarinin her birine istekleri halinde dergi
gonderilir.

Dergiye génderilen calismalar yayinlansin veya yayinlanmasin geri génderilmez.

Kaynaklar

Derleme yazilar okuyucular igin bir konudaki kaynaklara ulasmayi kolaylastiran bir arag olsa da,

her zaman orijinal galismayr dogru olarak yansitmaz. Bu yiizden miimkiin oldugunca yazarlar

orijinal alismalari kaynak géstermelidir. Ote yandan, bir konuda ¢ok fazla sayida orijinal calismanin

kaynak goésterilmesi yer israfina neden olabilir. Birkag anahtar orijinal ¢alismanin kaynak

gosterilmesi genelde uzun listelerle ayni isi gorir. Ayrica giiniimiizde kaynaklar elektronik

versiyonlara eklenebilmekte ve okuyucular elektronik literatiir taramalariyla yayinlara kolaylkla

ulasabilmektedir.

Kabul edilmis ancak heniiz sayiya dahil edilmemis makaleler Early View olarak yaymlanir ve bu

makalelere atiflar “advance online publication” seklinde verilmelidir. Genel bir kaynaktan elde
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edilemeyecek temel bir konu olmadikca “kisisel iletisimlere” atifta bulunulmamalidir. Eger atifta
bulunulursa parantez icinde iletisim kurulan kisinin adi ve iletisimin tarihi belirtiimelidir. Bilimsel
makaleler iin yazarlar bu kaynaktan yazili izin ve iletisimin dogrulugunu gésterir belge almahidir.
Kaynaklarin dogrulugundan yazar(lar) sorumludur. Tiim kaynaklar metinde belirtiimelidir.Kaynaklar

alfabetik olarak siralanmahdir.
Referans Stili ve Formati

istanbul iktisat Dergisi-Istanbul Journal of Economics, metin ici alintilama ve kaynak gésterme igin
APA (American Psychological Association) kaynak sitilinin 6. edisyonunu benimser. APA 6. Edisyon
hakkinda bilgi igin:

- American Psychological Association. (2010). Publication manual of the American Psychological
Association (6" ed.). Washington, DC: APA.
- http//www.apastyle.org/

Kaynaklarin dogrulugundan yazar(lar) sorumludur. Tim kaynaklar metinde belirtiimelidir. Kaynaklar
asagidaki rneklerdeki gibi gésterilmelidir.

Metin iginde Kaynak Gésterme

Kaynaklar metinde parantez icinde yazarlarin soyadi ve yayin tarihi yazilarak belirtilmelidir. Birden
fazla kaynak gosterilecekse kaynaklar arasinda (;) isareti kullaniimahdir. Kaynaklar alfabetik olarak
siralanmalidir.

Ornekler:

Birden fazla kaynak;

(Esin ve ark., 2002; Karasar 1995)
Tek yazarh kaynak;

(Akyolcu, 2007, 5. 17)

iki yazarh kaynak;

(Saymer ve Demirci, 2007, s. 72)
Ug, dért ve bes yazarh kaynak;
Metin iginde ilk kullanimda: (Ailen, Ciambrune ve Welch 2000, s. 12-13) Metin icinde tekrarlayan
kullamimlarda: (Ailen ve ark., 2000)
Alt1 ve daha ¢ok yazarl kaynak;
(Gavdar ve ark., 2003)
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Kaynaklar Bsliimiinde Kaynak Gésterme
Kullanilan tiim kaynaklar metnin sonunda ayr bir bélim halinde yazar soyadlarina gére alfabetik

olarak numaralandiriimadan verilmelidir.
Kaynak yazimi ile ilgili rnekler agagida verilmistir.
Kitap

a) Tiirkge Kitap

Karasar, N. (1995). Arastirmalarda rapor hazirlama (8.bs). Ankara: 3A Egitim Danismanlik Ltd.

b) Tiirkgeye Cevrilmis Kitap

Mucchielli, A. (1991). Zihniyetler (A. Kotil, Gev.). istanbul: iletisim Yaymlari.

¢) Editorlii Kitap

Oren, T, Uney, T. ve Gélkesen, R. (Ed.). (2006). Tiirkiye bilisim ansiklopedisi. Istanbul: Papatya
Yayncilik.

d) Cok Yazarl Tiirkce Kitap

Tonta, Y., Bitirim, Y. ve Sever, H. (2002). Tiirkce arama motorlarinda performans degerlendirme.
Ankara: Total Bilisim.

e) ingilizce Kitap

Kamien R., & Kamien A. (2014). Music: An appreciation. New York, NY: McGraw-Hill Education.

f) ingilizce Kitap Ierisinde Boliim

Bassett, C. (2006). Cultural studies and new media. In G. Hall & C. Birchall (Eds.), New cultural studies:
Adventures in theory (pp. 220-237). Edinburgh, UK: Edinburgh University Press.

g) Tiirkge Kitap Igerisinde Bliim

Erkmen, T. (2012). Orgiit kiiltiirii: Fonksiyonlan, dgeleri, isletme yénetimi ve liderlikteki &nemi. M.
Zencirkiran (Ed.), Orgit sosyolojisi kitabr iginde (s. 233-263). Bursa: Dora Basim Yayin.

h) Yayimcinin ve Yazarin Kurum Oldugu Yayin

Turk Standartlan Enstitiisti. (1974). Adlandirma ilkeleri. Ankara: Yazar

Makale

a) Tiirk¢e Makale

Mutly, B. ve Savaser, S. (2007). Cocugu ameliyat sonrasi yogun bakimda olan ebeveynlerde stres
nedenleri ve azaltma girisimleri. istanbul Universitesi Florence Nightingale Hemsirelik Dergisi,
15(60), 179-182.

b) ingilizce Makale

de Cillia, R., Reisigl, M., & Wodak, R. (1999). The discursive construction of national identity. Discourse
and Society, 10(2), 149-173. http://dx.doi.org/10.1177/0957926599010002002

¢) Yediden Fazla Yazarh Makale

Lal, H., Cunningham, A. L., Godeaux, O., Chlibek, R., Diez-Domingo, J., Hwang, S.-J. ... Heineman,
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T. C. (2015). Efficacy of an adjuvanted herpes zoster subunit vaccine in older adults. New
England Journal of Medlicine, 372, 2087-2096. http://dx.doi.org/10.1056/NEJMoa1501184

d) DOI'si Olmayan Online Edinilmis Makale

Al, U. ve Dogan, G. (2012). Hacettepe Universitesi Bilgi ve Belge Yonetimi Bslimi tezlerinin atif
analizi. Turk Kiitiphaneciligi, 26, 349-369. Erisim adresi: http://www.tk.org.tr/

e) DOI'si Olan Makale

Turner, S. J. (2010). Website statistics 2.0: Using Google Analytics to measure library
website  effectiveness.  Technical =~ Services Quarterly, 27, 261-278. http://dx.doi.
org/10.1080/07317131003765910

f) Advance Online Olarak Yayimlanmis Makale

Smith, J. A. (2010). Citing advance online publication: A review. Journal of Psychology. Advance online
publication. http://dx.doi.org/10.1037/a45d7867

g) Popiiler Dergi Makalesi

Semercioglu, C. (2015, Haziran). Siradanhgin rayihasi. Sabit Fikir, 52, 38-39.

Tez, Sunum, Bildiri

a) Tiirk¢e Tezler

Sari, E. (2008). Kiiltiir kimlik ve politika: Mardin'de kiiltirlerarasilik. (Doktora Tezi). Ankara Universitesi
Sosyal Bilimler Enstittisti, Ankara.

b)Ticari Veritabaninda Yer Alan Yiiksek Lisans Ya da Doktora Tezi

Van Brunt, D. (1997). Networked consumer health information systems (Doctoral dissertation).
Available from ProQuest Dissertations and Theses. (UMI No. 9943436)

<) Kurumsal Veritabaninda Yer Alan Ingilizce Yiiksek Lisans/Doktora Tezi

Yaylali-Yildiz, B. (2014). University campuses as places of potential publicness: Exploring the politicals,
social and cultural practices in Ege University (Doctoral dissertation). Retrieved from Retrieved
from: http://library.iyte.edu.tr/tr/hizli-erisim/iyte-tez-portali

d) Web'de Yer Alan ingilizce Yiiksek Lisans/Doktora Tezi

Tonta, Y. A. (1992). An andlysis of search failures in online library catalogs (Doctoral dissertation,
University of California, Berkeley). Retrieved from http://yunus.hacettepe.edu.tr/~tonta/yayinlar/
phd/ickapak.html

e) Dissertations Abstracts International’da Yer Alan Yiiksek Lisans/Doktora Tezi

Appelbaum, L. G. (2005). Three studies of human information processing: Texture amplification,
motion representation, and figure-ground segregation. Dissertation Abstracts International:
Section B. Sciences and Engineering, 65(10), 5428.

f) Sempozyum Katkisi

Krinsky-McHale, S. ., Zigman, W. B. & Silverman, W. (2012, August). Are neuropsychiatric symptoms
markers of prodromal Alzheimer’s disease in adults with Down syndrome? In W. B. Zigman (Chair),
Predictors of mild cognitive impairment, dementia, and mortality in adults with Down syndrome.
Symposium conducted at American Psychological Association meeting, Orlando, FL.
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g) Online Olarak Erisilen Konferans Bildiri Ozeti

Cinar, M., Dogan, D. ve Seferogly, S. S. (2015, Subat). Egitimde dijital araglar: Google sinif
uygulamasi tizerine bir degerlendirme [Oz]. Akademik Bilisim Konferansinda sunulan
bildiri, Anadolu Universitesi, Eskisehir. Erisim adresi: http://ab2015.anadolu.edutr /index.
php?menu=5&submenu=27

h) Diizenli Olarak Online Yayimlanan Bildiriler

Herculano-Houzel, S., Collins, C. E., Wong, P., Kaas, J. H., & Lent, R. (2008). The basic nonuniformity of
the cerebral cortex. Proceedings of the National Academy of Sciences, 105, 12593-12598. http://
dx.doi.org/10.1073/pnas.0805417105

i) Kitap Seklinde Yayimlanan Bildiriler

Schneider, R. (2013). Research data literacy. S. Kurbanoglu ve ark. (Ed.), Communications in
Computer and Information Science: Vol. 397. Worldwide Commundlities and Challenges in
Information Literacy Research and Practice iginde (s. 134-140). Cham, isvicre: Springer. http://
dx.doi.org/10.1007/978-3-319-03919-0

Jj) Kongre Bildirisi

Gepni, S., Bacanak A. ve Ozsevgeg T. (2001, Haziran). Fen bilgisi 6§retmen adaylarinin fen branslarina
karsi tutumlari ile fen branslarindaki basarilarinin iliskisi. X. Ulusal Egitim Bilimleri Kongresi'nde
sunulan bildiri, Abant izzet Baysal Universitesi, Bolu

Diger Kaynaklar

a) Gazete Yazisi

Toker, C. (2015, 26 Haziran). 'Unutma’ notlar.. Cumhuriyet, s. 13.

b) Online Gazete Yazisi

Tamer, M. (2015, 26 Haziran). E-ticaret hamle yapmak igin tiketiciyi bekliyor. Milliyet. Erisim adresi:
http://www.milliyet

c) Web Page/Blog Post

Bordwell, D. (2013, June 18). David Koepp: Making the world movie-sized [ Web log post]. Retrieved
from http://www.davidbordwell.net/blog/page/27/

d) Online Ansiklopedi/Sézliik

Bilgi mimarisi. (2014, 20 Aralik). Vikipedi icinde. Erisim adresi: http://trwikipedia.org/wiki/Bilgi_
mimarisi

Marcoux, A. (2008). Business ethics. In E. N. Zalta (Ed.), The Stanford encyclopedia of philosophy.
Retrieved from http://plato.stanford.edu/entries/ethics-business/

e) Podcast

Radyo ODTU (Yapimar). (2015, 13 Nisan). Modern sabahlar [Podcast]. Erisim adresi: http://www.
radyoodtu.com.tr/

f) Bir Televizyon Dizisinden Tek Bir Béliim
Shore, D. (Senarist), Jackson, M. (Senarist) ve Bookstaver, S. (Yonetmen). (2012). Runaways [ Televizyon
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dizisi bolimu]. D. Shore (Bas yapimar), House M.D. iginde. New York, NY: Fox Broadcasting.
g) Miizik Kayd:
Say, F. (2009). Galata Kulesi. istanbul senfonisi [CD] iginde. istanbul: Ak Miizik.

Yukarida siralanan kosullari yerine getirmemis calisma kabul edilmez, eksiklerinin tamamlanmasi

icin yazara iade edilir. Yayin Komisyonu tarafindan kabul edilen yazilar basima kabul sirasina gére

yayinlanir. Baski tashihleri yazarlar tarafindan yapil.

SON KONTROL LiSTESi

Asagidaki listede eksik olmadigindan emin olun:

® Editére mektup
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AN NN N RN

Makalenin tiirti

Baska bir dergiye génderilmemis oldugu bilgisi

Sponsor veya ticari bir firma ile iliskisi (varsa belirtiniz)

istatistik kontroliintin yapildigr (arastirma makaleleri igin)

ingilizce yéniinden kontroliiniin yapildig

Yazarlara Bilgide detayl olarak anlatilan dergi politikalarinin gézden gegirildigi
Kaynaklarin APAG'ya gore belirtildigi

® Telif Hakki Anlagmasi Formu

Daha 6nce basilmis materyal (yazi-resim-tablo) kullanilmis ise izin belgesi

® Kapak Sayfas

v
v
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4
v

Makalenin tiirii

Makalenin Tiirkce ve ingilizce bashg

Yazarlarin ismi soyadi, unvanlari ve bagh olduklari kurumlar (universite ve fakilte
bilgisinden sonra sehir ve tilke bilgisi de yer almalidir), e-posta adresleri

Sorumlu yazarin e-posta adresi, agik yazisma adresi, is telefonu, GSM, faks nosu

Tiim yazarlarin ORCID'leri

® Makale ana metni

SN N N N N N NN

Makalenin Tiirkce ve Ingilizce bashg

Ozetler 120-250 kelime Tiirkge ve 120-250 kelime ingilizce

Anahtar Kelimeler: 3 adet Tiirkse ve 3 adet ingilizce

Makale Tiirkge ise, ingilizce genisletilmis Ozet (Extended Abstract) 600-800 kelime
Makale ana metin bélimleri

Finansal Destek (varsa belirtiniz)

Gikar Catismasi (varsa belirtiniz)

Tesekkir (varsa belirtiniz)

Kaynaklar

Tablolar-Resimler, Sekiller (baslik, tanim ve alt yazilariyla)
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Istanbul Journal of Economics-istanbul iktisat Dergisi is an open access, peer-reviewed, scholarly
journal published two times a year in June and December. It has been an official publication of
Istanbul University Faculty of Economics since 1939. The manuscripts submitted for publication in
the journal must be scientific and original work in Turkish or English.

AIM AND SCOPE

Being one of the earliest peer-reviewed academic journals in Turkey in the area of economics,
Istanbul Journal of Economics-istanbul iktisat Dergisi aims to provide a forum for exploring issues in
basicly economics and publish both disciplinary and multidisciplinary articles.

Economics is the main scope of the journal. However, multidisciplinary and comparative approaches
are encouraged as well and articles from various social science areas such as sociology of economics,
history, social policy, international relations, financial studies are welcomed in this regard. The target
group of the journal consists of academicians, researchers, professionals, students, related
professional and academic bodies and institutions.

EDITORIAL POLICIES AND PEER REVIEW PROCESS
Publication Policy

The subjects covered in the manuscripts submitted to the Journal for publication must be in
accordance with the aim and scope of the journal. The journal gives priority to original research

papers submitted for publication.
General Principles

Only those manuscripts approved by its every individual author and that were not published before

in or sent to another journal, are accepted for evaluation.

Submitted manuscripts that pass preliminary control are scanned for plagiarism using iThenticate
software. After plagiarism check, the eligible ones are evaluated by editor-in-chief for their originality,

methodology, the importance of the subject covered and compliance with the journal scope.

Short presentations that took place in scientific meetings can be referred if indicated in the article.
The editor hands over the papers matching the formal rules to at least two national/international
referees for evaluation and gives green light for publication upon modification by the authors in

accordance with the referees’ claims. Changing the name of an author (omission, addition or order)
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in papers submitted to the Journal requires written permission of all declared authors. Refused

manuscripts and graphics are not returned to the author.
Author Responsibilities

It is authors’ responsibility to ensure that the article is in accordance with scientific and ethical
standards and rules. And authors must ensure that submitted work is original. They must certify that
the manuscript has not previously been published elsewhere or is not currently being considered for
publication elsewhere, in any language. Applicable copyright laws and conventions must be followed.
Copyright material (e.g. tables, figures or extensive quotations) must be reproduced only with
appropriate permission and acknowledgement. Any work or words of other authors, contributors,
or sources must be appropriately credited and referenced.

All the authors of a submitted manuscript must have direct scientific and academic contribution to
the manuscript. The author(s) of the original research articles is defined as a person who is significantly
involved in “conceptualization and design of the study”, “collecting the data’, “analyzing the data”,
“writing the manuscript’, “reviewing the manuscript with a critical perspective” and “planning/
conducting the study of the manuscript and/or revising it". Fund raising, data collection or supervision
of the research group are not sufficient roles to be accepted as an author. The author(s) must meet
all these criteria described above. The order of names in the author list of an article must be a co-

decision and it must be indicated in the Copyright Agreement Form. The individuals who do not

meet the authorship criteria but contributed to the study must take place in the acknowledgement
section. Individuals providing technical support, assisting writing, providing a general support,
providing material or financial support are examples to be indicated in acknowledgement section.

All authors must disclose all issues concerning financial relationship, conflict of interest, and competing

interest that may potentially influence the results of the research or scientific judgment.

When an author discovers a significant error or inaccuracy in his/her own published paper, it is the author’s

obligation to promptly cooperate with the Editor-in-Chief to provide retractions or corrections of mistakes.
Peer Review Process

Only those manuscripts approved by its every individual author and that were not published before

in or sent to another journal, are accepted for evaluation.

Submitted manuscripts that pass preliminary control are scanned for plagiarism using iThenticate
software. After plagiarism check, the eligible ones are evaluated by editor-in-chief for their originality,
methodology, the importance of the subject covered and compliance with the journal scope. Editor-

in-chief evaluates manuscripts for their scientific content without regard to ethnic origin, gender,
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sexual orientation, citizenship, religious belief or political philosophy of the authors and ensures a fair

double-blind peer review of the selected manuscripts.

The selected manuscripts are sent to at least two national/international referees for evaluation and
publication decision is given by editor-in-chief upon modification by the authors in accordance with
the referees’ claims.

Editor in chief does not allow any conflicts of interest between the authors, editors and reviewers

and is responsible for final decision for publication of the manuscripts in the Journal.

Reviewers' judgments must be objective. Reviewers' comments on the following aspects are
expected while conducting the review.

- Does the manuscript contain new and significant information?

- Does the abstract clearly and accurately describe the content of the manuscript?
- s the problem significant and concisely stated?

- Are the methods described comprehensively?

- Are the interpretations and consclusions justified by the results?

- Is adequate references made to other Works in the field?

- Is the language acceptable?

Reviewers must ensure that all the information related to submitted manuscripts is kept as confidential and
must report to the editor if they are aware of copyright infringement and plagiarism on the author's side.

A reviewer who feels unqualified to review the topic of a manuscript or knows that its prompt review

will be impossible should notify the editor and excuse himself from the review process.

The editor informs the reviewers that the manuscripts are confidential information and that this is a
privileged interaction. The reviewers and editorial board cannot discuss the manuscripts with other
persons. The anonymity of the referees is important.

OPEN ACCESS STATEMENT

Istanbul Journal of Economics-istanbul iktisat Dergisi is an open access journal which means that all
content is freely available without charge to the user or his/her institution. Except for commercial
purposes, users are allowed to read, download, copy, print, search, or link to the full texts of the

articles in this journal without asking prior permission from the publisher or the author.
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Authors publishing with Istanbul Journal of Economics retain the copyright to their work, licensing
it under the Creative Commons Attribution-NonCommercial 4.0 International (CC BY-NC 4.0)
license that gives permission to copy and redistribute the material in any medium or format other
than commercial purposes as well as remix, transform and build upon the material by providing

appropriate credit to the original work.
ETHICS
Standards and Principles of Publication Ethics

Istanbul Journal of Economics-istanbul iktisat Dergisi is committed to upholding the highest
standards of publication ethics and pays regard to Principles of Transparency and Best Practice in
Scholarly Publishing published by the Committee on Publication Ethics (COPE), the Directory of
Open Access Journals (DOA)), the Open Access Scholarly Publishers Association (OASPA), and
the World Association of Medical Editors (WAME) on https://publicationethics.org/resources/

guidelines-new/principles-transparency-and-best-practice-scholarly-publishing

All submissions must be original, unpublished (including as full text in conference proceedings), and
not under the review of any other publication synchronously. Authors must ensure that submitted
work is original. They must certify that the manuscript has not previously been published elsewhere
or is not currently being considered for publication elsewhere, in any language. Applicable copyright
laws and conventions must be followed. Copyright material (e.g. tables, figures or extensive quotations)
must be reproduced only with appropriate permission and acknowledgement. Any work or words of
other authors, contributors, or sources must be appropriately credited and referenced.

Each manuscript is reviewed by one of the editors and at least two referees under double-blind peer
review process. Plagiarism, duplication, fraud authorship/denied authorship, research/data
fabrication, salami slicing/salami publication, breaching of copyrights, prevailing conflict of interest

are unnethical behaviors.

All manuscripts not in accordance with the accepted ethical standards will be removed from the
publication. This also contains any possible malpractice discovered after the publication. In accordance
with the code of conduct we will report any cases of suspected plagiarism or duplicate publishing.

Research Ethics
Journal of Economics adheres to the highest standards in research ethics and follows the principles of

international research ethics as defined below. The authors are responsible for the compliance of the

manuscripts with the ethical rules.
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- Principles of integrity, quality and ransparency should be sustained in designing the research,
reviewing the design and conducting the research.

- The research team and participants should be fully informed about the aim, methods, possible
uses and requirements of the research and risks of participation in research.

- The confidentiality of the information provided by the research participants and the
confidentiality of the respondents should be ensured. The research should be designed to
protect the autonomy and dignity of the participants.

- Research participants should participate in the research voluntarily, not under any coercion.

- Any possible harm to participants must be avoided. The research should be planned in such a
way that the participants are not at risk.

- The independence of research must be clear; and any conflict of interest or must be disclosed.

- In experimental studies with human subjects, written informed consent of the participants who
decide to participate in the research must be obtained. In the case of children and those under
wardship or with confirmed insanity, legal custodian’s assent must be obtained.

- If the study is to be carried out in any institution or organization, approval must be obtained
from this institution or organization.

- In studies with human subject, it must be noted in the method's section of the manuscript that
the informed consent of the participants and ethics committee approval from the institution
where the study has been conducted have been obtained.

LANGUAGE

The language of the journal is both Turkish and American English. Submitted article must include an
abstract both in the language of the article and English, and an extended abstract in English as well.

MANUSCRIPT ORGANIZATION AND FORMAT

All correspondence will be sent to the first-named author unless otherwise specified. Manuscpript is
to be submitted online via http://ije.istanbuledu.tr and it must be accompanied by a cover letter
indicating that the manuscriptis intended for publication, specifying the article category (i.e. research
article, review etc.) and including information about the manuscript (see the Submission Checklist).
Manuscripts should be prepared in Microsoft Word 2003 and upper versions. In addition, a
Copyright Agreement Form that has to be signed by all authors must be submitted.

1. The manuscripts should be in A4 paper standards: having 2.5 cm margins from right, left,
bottom and top, Times New Roman font style in 10 font size and line spacing of 1.5 and “justify
align” format. For indented paragraph, tab key should be used. One line spacing should be
used for the tables and figures, which are included in the text.

2. The manuscripts should contain between 4000 and 12000 words and the page numbers must
be at the bottom and in the middle.
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10.
1.
12.
13.

The name(s) of author(s) should be given just beneath the title of the study aligned to the right.
Also the affiliation, title, e-mail and phone of the author(s) must be indicated on the bottom of
the page as a footnote marked with an asterisk (¥).

Before the introduction part, there should be an abstract of 120-250 words both in Turkish and
in English. An extended abstract in English between 600-800 words, summarizing the scope, the
purpose, the results of the study and the methodology used is to be included following the
abstracts. Underneath the abstracts, 3 keywords that inform the reader about the content of the
study should be specified in Turkish and in English.

The manuscripts should contain mainly these components: title, abstract and keywords;
extended abstract, sections, footnotes and references.

Research article sections are ordered as follows: “Introduction’, "Aim and Methodology”, “Findings”,
“Discussion and Conclusion’, "Endnotes” and “References”. For review and commentary articles,
the article should start with the “Introduction” section where the purpose and the method is
mentioned, go on with the other sections; and it should be finished with “Discussion and
Conclusion” section followed by “Endnotes”, “References” and “Tables and Figures”.

Tables, graphs and figures can be given with a number and a defining title if and only if it is
necessary to follow the idea of the article. Otherwise features like demographic characteristics
can be given within the text.

In articles, decimal numbers are separated by a comma or dot for the entire article. The two
points should not be used simultaneously. In order to ensure the formal integrity of the article,
it should be preferred to use commas or dots and this usage should be applied for the whole
article. This rule should also be followed in the display of econometric findings.

Atitle page including author information must be submitted together with the manuscript. The
title page is to include fully descriptive title of the manuscript and, affiliation, title, e-mail
address, postal address, phone, fax number of the author(s) and ORCIDs of all authors (see The
Submission Checklist).

The rights of the manuscripts submitted to our journal for publication, belongs to the author(s).
The author(s) can be asked to make some changes in their articles due to peer reviews.

A copy of the journal will be sent to each author of the accepted articles upon their request.

The studies that were sent to the journal will not be returned whether they are published or not.

References

Although references to review articles can be an efficient way to guide readers to a body of

literature, review articles do not always reflect original work accurately. Readers should therefore

be provided with direct references to original research sources whenever possible. On the other

hand, extensive lists of references to original work on a topic can use excessive space on the printed

page. Small numbers of references to key original papers often serve as well as more exhaustive

lists, particularly since references can now be added to the electronic version of published papers,

and since electronic literature searching allows readers to retrieve published literature efficiently.
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Papers accepted but not yet included in the issue are published online in the Early View section and
they should be cited as “advance online publication”. Citing a “personal communication” should be
avoided unless it provides essential information not available from a public source, in which case the
name of the person and date of communication should be cited in parentheses in the text. For
scientific articles, written permission and confirmation of accuracy from the source of a personal

communication must be obtained.
Reference Style and Format

Istanbul Journal of Economics-istanbul iktisat Dergisi complies with APA (American Psychological

Association) style 6" Edition for referencing and quoting. For more information:

- American Psychological Association. (2010). Publication manual of the American Psychological
Association (6™ ed.). Washington, DC: APA.

- http://www.apastyle.org

Accuracy of citation is the author's responsibility. All references should be cited in text. Reference

list must be in alphabetical order. Type references in the style shown below.

Citations in the Text

Citations must be indicated with the author surname and publication year within the parenthesis.
If more than one citation is made within the same paranthesis, separate them with (;).

Samples:

More than one citation;

(Esin et al., 2002; Karasar, 1995)

Citation with one author;

(Akyolcu, 2007, p. 17)

Citation with two authors;

(Saymer & Demirci, 2007, p. 72)

Citation with three, four, five authors;

First citation in the text: (Ailen, Ciambrune, & Welch, 2000) Subsequent citations in the text: (Ailen
et al.,, 2000)

Citations with more than six authors;

(Gavdar et al., 2003)

Citations in the Reference

All the citations done in the text should be listed in the References section in alphabetical order
of author surname without numbering. Below given examples should be considered in citing the

references.
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Basic Reference Types
Book

a) Turkish Book

Karasar, N. (1995). Arastirmalarda rapor hazirlama (8% ed.) [Preparing research reports]. Ankara,
Turkey: 3A Egitim Danismanlik Ltd.

b) Book Translated into Turkish

Mucchielli, A. (1991). Zihniyetler [Mindsets] (A. Kotil, Trans.). istanbul, Turkey: iletisim Yaymlar:.

¢) Edited Book

Oren, T., Uney, T., & Golkesen, R. (Eds.). (2006). Tiirkiye bilisim ansiklopedisi [ Turkish Encyclopedia of
Informatics]. istanbul, Turkey: Papatya Yayincilik.

d) Turkish Book with Multiple Authors

Tonta, Y., Bitirim, Y., & Sever, H. (2002). Tirkse arama motorlarinda performans degerlendirme
[Performance evaluation in Turkish search engines]. Ankara, Turkey: Total Biligim.

e) Book in English

Kamien R., & Kamien A. (2014). Music: An appreciation. New York, NY: McGraw-Hill Education.

f) Chapter in an Edited Book

Bassett, C. (2006). Cultural studies and new media. In G. Hall & C. Birchall (Eds.), New cultural studies:
Adventures in theory (pp. 220-237). Edinburgh, UK: Edinburgh University Press.

g) Chapter in an Edited Book in Turkish

Erkmen, T. (2012). Orgiit kiltiirii: Fonksiyonlar, dgeleri, isletme yonetimi ve liderlikteki 6nemi
[Organization culture: Its functions, elements and importance in leadership and business
management]. In M. Zencirkiran (Ed.), Orgiit sosyolojisi [Organization sociology] (pp. 233-263).
Bursa, Turkey: Dora Basim Yayin.

h) Book with the same organization as author and publisher

American Psychological Association. (2009). Publication manual of the American psychological
association (6™ ed.). Washington, DC: Author.

Article

a) Turkish Article

Mutly, B., & Savaser, S. (2007). Cocugu ameliyat sonrasi yogun bakimda olan ebeveynlerde stres
nedenleri ve azaltma girisimleri [Source and intervention reduction of stress for parents whose
children are in intensive care unit after surgery]. Istanbul University Florence Nightingale Journal of
Nursing, 15(60), 179-182.

b) English Article

de Cillia, R., Reisigl, M., & Wodak, R. (1999). The discursive construction of national identity. Discourse
and Society, 10(2), 149-173. http://dx.doi.org/10.1177/0957926599010002002




INFORMATION FOR AUTHORS

¢) Journal Article with DOl and More Than Seven Authors

Lal, H., Cunningham, A. L., Godeaux, O., Chlibek, R., Diez-Domingo, J., Hwang, S.-J. ... Heineman, T.
C. (2015). Efficacy of an adjuvanted herpes zoster subunit vaccine in older adults. New England
Journal of Medicine, 372, 2087-2096. http://dx.doi.org/10.1056/NEJMoa1501184

d) Journal Article from Web, without DOI

Sidani, S. (2003). Enhancing the evaluation of nursing care effectiveness. Canadian Journal of Nursing
Research, 35(3), 26-38. Retrieved from http://cjnr.mcgill.ca

e) Journal Article wih DOI

Turner,S.J.(2010). Website statistics 2.0:Using Google Analyticstomeasurelibrarywebsite effectiveness.
Technical Services Quarterly, 27, 261-278. http://dx.doi.org/10.1080/07317131003765910

f) Advance Online Publication

Smith, J. A. (2010). Citing advance online publication: A review. Journal of Psychology. Advance online
publication. http://dx.doi.org/10.1037/a45d7867

g) Article in a Magazine

Henry, W. A, 11. (1990, April 9). Making the grade in today's schools. Time, 135, 28-31.

Doctoral Dissertation, Master’s Thesis, Presentation, Proceeding

a) Dissertation/Thesis from a Commercial Database

Van Brunt, D. (1997). Networked consumer health information systems (Doctoral dissertation).
Available from ProQuest Dissertations and Theses database. (UMI No. 9943436)

b) Dissertation/Thesis from an Institutional Database

Yaylali-Yildiz, B. (2014). University campuses as places of potential publicness: Exploring the politicals,
social and cultural practices in Ege University (Doctoral dissertation). Retrieved from http://library.
iyte.edu.tr/tr/hizli-erisim/iyte-tez-portali

¢) Dissertation/Thesis from Web

Tonta, Y. A. (1992). An andlysis of search failures in online library catalogs (Doctoral dissertation,
University of California, Berkeley). Retrieved from http://yunus.hacettepe.edu.tr/~tonta/yayinlar
/phd/ickapak.html

d) Dissertation/Thesis abstracted in Dissertations Abstracts International

Appelbaum, L. G. (2005). Three studies of human information processing: Texture amplification,
motion representation, and figure-ground segregation. Dissertation Abstracts International:
Section B. Sciences and Engineering, 65(10), 5428.

e) Symposium Contribution

Krinsky-McHale, S. J., Zigman, W. B., & Silverman, W. (2012, August). Are neuropsychiatric
symptoms markers of prodromal Alzheimer’s disease in adults with Down syndrome? In W.
B. Zigman (Chair), Predictors of mild cognitive impairment, dementia, and mortality in adults
with Down syndrome. Symposium conducted at the meeting of the American Psychological
Association, Orlando, FL.
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f) Conference Paper Abstract Retrieved Online

Liy, S. (2005, May). Defending against business crises with the help of intelligent agent based early warning
solutions. Paper presented at the Seventh International Conference on Enterprise Information
Systems, Miami, FL. Abstract retrieved from http://www.iceis.org/iceis2005/abstracts_2005.htm

g) Conference Paper - In Regularly Published Proceedings and Retrieved Online

Herculano-Houzel, S., Collins, C. E., Wong, P., Kaas, J. H., & Lent, R. (2008). The basic nonuniformity of
the cerebral cortex. Proceedings of the National Academy of Sciences, 105, 12593-12598. http:/
dx.doi.org/10.1073/pnas.0805417105

h) Proceeding in Book Form

Parsons, O. A., Pryzwansky, W. B., Weinstein, D. ., & Wiens, A. N. (1995). Taxonomy for psychology.
In J. N. Reich, H. Sands, & A. N. Wiens (Eds.), Education and training beyond the doctoral degree:
Proceedings of the American Psychological Association National Conference on Postdoctoral Education
and Training in Psychology (pp. 45-50). Washington, DC: American Psychological Association.

i) Paper Presentation

Nguyen, C. A. (2012, August). Humor and deception in advertising: When laughter may not be
the best medicine. Paper presented at the meeting of the American Psychological Association,
Orlando, FL.

Other Sources

a) Newspaper Article

Browne, R. (2010, March 21). This brainless patient is no dummy. Sydney Morning Herald, 45.

b) Newspaper Article with no Author

New drug appears to sharply cut risk of death from heart failure. (1993, July 15). The Washington
Post, p. A12.

¢) Web Page/Blog Post

Bordwell, D. (2013, June 18). David Koepp: Making the world movie-sized [ Web log post]. Retrieved
from http://www.davidbordwell.net/blog/page/27/

d) Online Encyclopedia/Dictionary

Ignition. (1989). In Oxford English online dictionary (2 ed.). Retrieved from http://dictionary.oed.com

Marcoux, A. (2008). Business ethics. In E. N. Zalta (Ed.). The Stanford encyclopedia of philosophy.
Retrieved from http://plato.stanford.edu/entries/ethics-business/

e) Podcast

Dunning, B. (Producer). (2011, January 12). inFact: Conspiracy theories [Video podcast]. Retrieved
from http://itunes.apple.com/

f) Single Episode in a Television Series

Egan, D. (Writer), & Alexander, J. (Director). (2005). Failure to communicate. [Television series
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