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Bir iilkenin makroekonomik performansinin takip edilip incelenmesi, gerek ekonomi politikalarinin etkinligini
ol¢me gerekse de ekonomik birimlerin yatirim kararlarin etkilemesi agisindan onem arz etmektedir. Bu ¢alismanin
amact, dogrudan yabanci yatirimlarin (DYY) enflasyon orami, issizlik orani, faiz orani ve ekonomik biiyiime oran
verileri ile hesaplanan Barro Sefalet Endeksi iizerindeki etkisini Tiirkiye icin incelemek ve analiz etmektir. Bu
amag dogrultusunda 1985-2017 donemi i¢in Barro Sefalet Endeksi hesaplanmus olup, DYY arasindaki iligki SVAR
modeli ile analiz edilmistir. Analiz sonucunda, DYY 'nin GSYIH icindeki pay: ile reel doviz kuru es anl soklarimn,
Barro Sefalet Endeksi 'ni negatif yonde etkiledigi tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Barro Sefalet Endeksi, Dogrudan Yabanct Yatirimlar, SVAR Analizi

Abstract

Monitoring and examining a country’s macroeconomic performance is crucial in terms of both measuring the
effectiveness of economic policies and affecting the investment decisions of economic units. The aim of this study
is to analyze the impact of foreign direct investment (FDI) on the Barro Misery Index calculated by the data of
inflation rate, unemployment rate, interest rates and the economic growth rate obtained for Turkey. For this
purpose, Barro Misery Index is calculated over the period from 1985 to 2017 and its relationship with FDI is
analyzed by the SVAR model. As a result of the analysis, it is detected that the share of FDI in the GDP as well as
the real exchange rate shocks have an adverse impact on the Barro Misery Index.
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1. GIRIS

Makroekonomik gdstergeler arasinda yer alan enflasyon, igsizlik ve biiylime oranlarindaki degisim,
ekonomik karar alicilar ve politika yapicilar i¢in 6nem arz etmektedir. Ozellikle iilkenin ekonomik
performansim 6lgmede kullanilan soz konusu degiskenler, farkli yaklasim ve endekslerle® analiz
edilerek yorumlanmaktadir. Bu baglamda s6z konusu endekslerden biri 1970 yilinda Arthur Okun
tarafindan bulunan Zktisadi Hosnutsuzluk Endeksi olup bu endeks 1999 yilinda Robert Barro tarafindan
gelistirilmis ve Sefalet Endeksi adini1 almustir. Barro (1999), Okun endeksine GSYH™ deki artis ve uzun
donemli faiz oranlarmi da ekleyerek yeni bir endeks olusturmustur (Al ve Yildiz, 2019: 305).
GSYH’deki artigin (diger bir ifadeyle ekonomik biiytimedeki artisin) endeks degerini diisiirerek
“sefaleti” azalttigi; uzun vadeli faiz, issizlik ve enflasyon oranlarindaki artisin sefaleti artirdig
diisiiniilmekte olup, bu endeks “Barro Sefalet Endeksi” (Barro Misery Endeks-BMI) olarak
bilinmektedir (Y1lmaz ve Yilmaz, 2018: 74). 1 nolu denklemde yer alan E, TUFE’ye dayal1 olarak
Olciilen enflasyon oranini; I, igsizlik oranini; Y, GSYH reel biiylime oranini; R ise uzun donemli faiz
oranini ifade etmek ilizere BMI, asagidaki gibi formiile edilebilir (Lechman, 2009: 2);

BMI= AE + Al — AY + AR (1)

2000’1i yillarda Steve Hanke, endeksi ABD disindaki ekonomilere uygulamaya baslamistir. Barro
(1970) ve Hanke’nin (2009) endekslerine gore sefalet; yiikksek enflasyon, fahis bor¢lanma maliyetleri ve
issizlikten kaynaklanmaktadir. Lechman’a (2009) gore Sefalet Endeksi fakirligin kusursuz bir ol¢iiti
olmamasina ragmen, ekonomik performanstaki degisiklikleri yansitmaktadir. Diger yandan iilkelerin
bliyime ve makroekonomik performanslarini etkileyen farkli dinamikler de g6z Oniinde
bulundurulmalidir ki, déviz kuru degisimleri ve dogrudan yabanci yatirimlardaki hareketlilik bunlardan
ikisidir. Ayrica, Sefalet Endeksi kalemlerinde yer alan degiskenler ile diger makroekonomik degiskenler
arasindaki bagimlilik ve etki-tepki mekanizmasi da 6nem arz etmektedir. S6z gelimi Tiirkiye gibi dis
finansmana ihtiya¢ duyan ve cari agikla miicadele eden iilkelerde doviz kuru degisimleri enflasyonu
tetiklemektedir. Bu durum, faizleri revize etme zorunlulugu ile birlikte yabanci yatirimlar igin risk
unsurunu da beraberinde getirmektedir.

Murphy’e (2016) gore Sefalet Endeksi, hiikiimet politikalarinin bilimsel olarak tartisilmasina
olanak saglamanin yani sira ekonomik kalkinma programlarinin makroekonomik performansa etkilerini
olgme konusunda fikir vermektedir. 1970’li yillarda enflasyon ve igsizligin birlikte bir artis géstermesi
diger bir degisle stagflasyon olgusu ile birlikte yayginlik kazanan endeks, degisen ekonomik kosullarin
insanlar iizerindeki etkisini 6lgen bir gosterge olarak da nitelendirilebilirken, ekonomik olmayan pek
cok faktoriin endeksi olusturan kalemlere etkisi de goz ardi edilmemelidir. S6z gelimi askeri
operasyonlar, egitim diizeyi ve politik istikrar gibi pek ¢ok sosyal faktor iilkenin issizlik oranini, fiyat
seviyesini ve bor¢lanma maliyetini etkileyebilmektedir. Bu baglamda Sefalet Endeksi’ni diger bir
deyisle tilkenin sefalet siralamasini incelerken yatirimlar, tasarruf orani, doviz kuru ve iilkenin diga
aciklik derecesi gibi makroekonomik degiskenlerin yaninda sosyo-politik yapisi da dikkate
alimmaktadir.

Bu ¢alismada Tiirkiye i¢in Sefalet Endeksi ile DYY arasindaki iligkinin varligi tartisilmis olup,
s6z konusu iliski SVAR modeli ile analiz edilmistir. Calismanin ilk béliimiinde Sefalet Endeksi’ni
olusturan makroekonomik degiskenler ile DY'Y ve doviz kuru arasindaki iligki teorik olarak incelenmis,
ikinci boliimiinde ise Tiirkiye’de endeks makroekonomik degiskenleri ile DY'Y arasindaki iliskiye yer
verilmistir. Ugiincii boliimii konu ile ilgili daha 6nce yapilmis olan galismalarin yer aldig1 yazin taramasi
olusturmustur. Ampirik ¢alisma ve bulgularin yer aldigi dordiincii boliimde, kullanilan ekonometrik
model Yapisal VAR (SVAR) analizi teorik olarak incelenmis ve ekonometrik analizden elde edilen

! calmfors-Driffill Endeksi; issizlik oram ve cari islemler agiginin GSYiH oranmin toplamlarindan olugmaktadir.

Biiyiilii Elmas Endeksi; biiyiime orani, issizlik orani, enflisyon oran1 ve cari islemler agigmim GSYIH’ye orani toplamlarindan
olugsmaktadir.

Leuven Makroekonomik Performans Endeksi (LIMEP); issizlik orani, GSYH deflatorii degisme orani, reel GSYH biiyiime
orani ve cari denge/GSYH orami toplamlarindan olugmaktadir.
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bulgulara yer verilmistir. Calismanin son béliimiinde sefalet endeksi ve DY'Y arasindaki iligkinin teorik
ve uygulamali analizine yonelik genel bir degerlendirme yapilmustir.

Makroekonomik performansin 6l¢iilmesinde kullanilan Barro Sefalet Endeksi tizerine yapilmisg
caligmalardan farkli olarak ¢aligmada, gog, oliim ve dogum oranlarigibi sosyal parametreler diginda
DYY parametresi kullanilmaktadir. Diger yandan pek ¢ok caligmada DYY’nin endeksi olusturan
gostergeler lizerine ayr1 ayr etkileri incelenirken, bu ¢aligmada makroekonomik performans olgiitii
olarak hesaplanmis bir endeks kullanilarak analiz yapilmaktadir. Bu baglamda yapilan analizin literatiire
katki saglayacag diigiiniilmektedir.

2. TURKIYE’DE SEFALET ENDEKSi MAKROEKONOMIiK DEGiSKENLERI iLE
DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR iLiSKIiSi

Ekonomik Dbiiytime, igsizlik ve enflasyon oranlari, makroekonomik performans igin 6nemli
gostergelerdir. Diger yandan Tiirkiye i¢in 2002 sonrasi ekonomik biiytime orani nispi olarak olumlu
olmasina ragmen, s6z konusu donemdeki ekonomik biiyiime istihdam olusturamayan bir biiyiime
niteligi tasimaktadir (Condur, 2016: 1330).

DYY makroekonomik gostergeler arasinda yer alip, pek ¢ok makroekonomik degiskeni etkileyen
onemli bir faktordiir. Gerek dis ticaret gostergeleri, gerekse istindam ve uluslararasi rekabet edebilirlikle
ilintili olan DYY, ozellikle finansal anlamda portfoy yatirimi ile birlestiginde iilke ekonomisi i¢in
onemli bir kaynak niteligi tasimaktadir. Genel olarak DYY yapilan iilke ekonomisine olumlu etkiler
yapacagi disiiniilmekle beraber, s6z konusu etkilerden bir kism1 DY Y nin digsalliklar yaratmasi ve
teknolojik ilerleme ile ilintili oldugu disiiniilmektedir (Olokoyo, 2012:5). Tersi sekilde DYY nin
olumsuz etkileri oldugu da diisiiniilmektedir. Ornegin artan yurti¢i harcamalar ve cari acik, bankacilik
kaynakli iilkeye giris yapan portfoy yatirimlari, hisse senedi fiyatlari ile faiz oranlarindaki azalma gibi
(Pazarlioglu ve Giilay, 2007: 208) bir makroekonomik bozulmada DYY’ nin tilkeyi terk etme egilimi
s6z konusu olabilmektedir. Bu durumda iilke ekonomisinin istthdam yapisi, enflasyon oranlari ve
ekonomik biiyiimesinde degisim gézlemlenebilmektedir.

Ulkelerin gelismislik seviyeleri, siyasal ve sosyo-ekonomik yapilari ve DY'Y yapilmasi diisiiniilen
iilkenin makroekonomik gostergeleri, ekonomik birimin yatirim kararini etkileyen faktorler arasindadir.
Diger yandan, endiistriyel yapi teorisyenleri Hymer (1970) ve Kindleberger (1969) ise, piyasadaki
olipolistik yapiy1 DYY nin sebebi olarak gérmektedirler.

Tiirkiye’de Sefalet Endeksi gostergeleri ve DYY oranlari, ozellikle 1980 sonrasi boyut
degistirmistir. Bu baglamda tilkenin disa agilmasi ile isttihdam olanaklar1 ve iiretimi artiracak olan
DYY’lere yonelme olmus ve cesitli tegvikler uygulanmistir. Sekil 1’de goriildiigii iizere Tiirkiye’deki
toplam DYY girisi 2002 yilina kadar sadece 15 milyar ABD Dolar iken, bu rakam 2003-2017
doneminde 193 milyar ABD Dolara yiikselmistir. Yine Sekil 1 incelendiginde, 1995-2005 araliginda
Tiirkiye’ye uluslararasi DY'Y ortalama 2.2 milyar ABD Dolar1 iken, bu rakamin 2007 yilinda 22 milyar
ABD Dolar1’na ulagtig1 goriilmektedir. S6z konusu yildan 2017 yilina kadar DY Y nin en fazla 18 milyar
ABD Dolar1 buldugu 2017 yilinda ise, 10.8 milyar dolar oldugu belirlenmistir. DY'Y deki gozle goriiliir
diigtisiin tlkenin ekonomik biiyiime oranini, igsizlik oranini, sermaye birikimini, milli gelirini ve
enflasyon oranini ne derece etki ettigi tartigmali olmakla beraber teoride DY'Y nin ekonomik biiyiime
tizerindeki etkileri dort farkli alanda ele alinabilmektedir. Bunlar ev sahibi tilke i¢in (Ayaydin, 2010:
134; Zhang, 2006: 4);

o Milli gelire, sermaye birikimine ve istihdama katki,
e fhracata ve dis ticaret hacmine katki,

e Yonetim bilgi seviyesi, know-how, uluslararasi tretime kalifiye isgiici olusturma ve
markalagsmaya fayda saglama,

e Pozitif digsallik ve teknolojide ilerlemeye fayda saglama, seklinde belirtilebilmektedir.
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Sekil 1. Tirkiye’ ye Yapilan DYY Oranlari
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Kaynak: TCMB

Sekil 1°e gore Tiirkiye igin 1995-2017 donemi ele alindiginda, DY'Y oranlari Son iki yilda diisiis
gostermistir. S6z konusu dististin Sefalet Endeksi’ni olusturan makroekonomik degiskenlerine etKisi,
Tablo 1’ de yer verilen istatistiklerle karsilastirilabilmektedir.

Tablo 1. 1995-2017 Sefalet Endeksi Makroekonomik Gdostergeleri

Yillar Enflasyon Uzun Vadeli Faiz Oranlar issizlik Biiyiime %iI]:)'AI‘EIi(ESTI-

1995-2005 Ort. 54,30 52,73 8,44 4,82 105,8104488
2007 8,75 22,55 8,86 5,03 31,45414855
2008 10,44 22,91 9,70 0,84 39,38154134
2009 6,25 17,64 12,55 -4,70 37,07708833
2010 8,56 15,26 10,65 8,48 20,39300799
2011 6,47 14,21 8,79 11,11 14,03838028
2012 8,89 16,35 8,14 4,78 22,05508794
2013 7,49 15,763 8,73 8,49 16,44492198
2014 8,85 16,76 9,87 5,16 23,32001583
2015 7,67 14,91 10,23 6,08 21,48519834
2016 7,77 14,61 10,83 3,18 25,72780156
2017 11,14 15,28 10,81 7,44 25,17707761

Kaynak: TUIK (Sefalet Endeksi Tarafimizca hesaplanmustir).

Tablo 1 incelendiginde ekonomik biiyiimenin kiiresel kriz sebebiyle 6zellikle 2009 yilinda negatif
olup, yine s6z konusu donemde yiiksek issizlik ve faiz oran1 goze ¢arpmaktadir. Ayni dénemde iilkeye
giren DYY miktarinin da diisiik oldugu goriilmektedir. Tirkiye’nin Sefalet Endeksi’ne bakildiginda ise,
son 5 yilda giderek arttigi, hatta 2013 yilinda 16,4 olan endeks degerinin 2017 yilinda 25,17 oldugu
goriilmektedir. Burada dikkat ¢eken nokta, s6z konusu yillarda yiiksek ekonomik biiyiimenin istihdam
yaratmayip, ilave olarak yiiksek faiz ve enflasyon oranlarimi igermesi, dolayisiyla sefalet endeksini
yiikseltmesidir.

3. YAZIN TARAMASI

Iktisadi hosnutsuzluk ya da gelistirilmis hali olan Barro Sefalet Endeksi ile sosyal boyuttaki
hosnutsuzluk arasinda neden-sonug iligkisi literatiirde tartisilan konular olmakla beraber, s6z konusu
endeks Tlizerine yapilan caligmalarin g¢ogunlugunun yine sosyal gelismislik {izerine oldugu
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goriilmektedir. Bu baglamda incelenecek calismalar, endeksin sosyal ve ekonomik boyutlarini
icermektedir. S6z gelimi Condur (2016) calismasinda “Gelistirilmis Hognutsuzluk Endeksinin”
ekonomik ve sosyal parametrelerini Tiirkiye igin agiklamaya c¢alismis olup, makroekonomik
parametreler olarak enflasyon ve issizlik oranlarini, sosyal parametreler olarak intihar, boganma, gog ve
su¢ oranlarin1 kullanmistir. Hufbauer vd. (2008) ABD i¢in 1986-2008 verilerini kullanarak yaptigi
caligmalarinda sefalet endeksi’ni baskanlik onay1 ve tiiketici gliven endeksi ile iligskilendirmis olup,
sefalet endeksindeki bir puanlik artisin hem baskanlik onay1 hem de tiiketici gliven endeksinde azalmaya
neden oldugunu tespit etmislerdir. Benzer sekilde Adrangi ve Marci (2019) galismalarinda ABD’de
basgkanlik politikalarina yonelik kamu destek oraninin sefalet endeksi ile iligkisi logaritmik regresyon
kullanarak analiz edilmis ve aralarinda anlaml1 bir iligki tespit edilmistir. Sosyal gostergeler kullanilarak
yapilmis calismalardan farkli olarak Ozcan ve Agikalin (2015) ¢alismalarinda sefalet endeksi ve sans
oyunu oynama arasindaki iliski nedensellik ve esbiitiinlesme testleri ile analiz edilmis olup, sefalet
endeks degeri yiikseldikge bireylerin daha fazla sans oyunu oynadiklari tespit edilmistir.

Literatiirde sadece makroekonomik parametreler kullanilarak yapilan teorik ve uygulamali
caligmalar da mevcuttur. Bunlar arasinda Cavanaugh vd. (1988) tarafindan, ABD i¢in 1979-1988 aylik
ham petrol fiyatlari ile Okun’ un Sefalet Endeksi arasindaki iliski ¢oklu zaman serisi iizerinde regresyon
analizi kullanarak test edilmis ve iki parametre arasinda anlamli ve pozitif etki saptanmistir. Murphy
(2016) ise ABD igin 2008-2011 verilerini kullanarak yaptig1 ¢alismasinda, hesaplamis oldugu Sefalet
Endeksi bilesenleri ile Phillips Egrisi olusturmaktadir. Tule vd. (2017) ¢alismalarinda Nijerya ekonomisi
icin hesapladiklar1 Okun Sefalet Endeksi’nin petrol fiyatlar1 ve diger makroekonomik parametrelerle
iligkisini incelemisler ve politika onerileri sunmuslardir. Isik ve Cetenak (2018) Tiirkiye ve BRICS
iilkeleri iizerine yaptiklar1 calismalarinda Iktisadi Hosnutsuzluk Endeksi hesaplamasi yaparak iilkelerin
makroekonomik performanslarini karsilagtirtp, endeksin performansin 6lgiilmesinde yeterince
aciklayici olup olmadigini teorik olarak degerlendirmislerdir.

Literatiirdeki calismalara bakildiginda DYY ile bir biitiin olarak Sefalet Endeksi arasindaki
iligkiyi arastiran bir c¢alismaya rastlanilmamistir. Buna karsin, endeksi olusturan makroekonomik
degiskenler ile DYY arasinda birgok ¢alisma yapilmistir. Ornegin Borensztein vd. (1998), Hermes,
Niels and Lensink, (2003), Carkovic ve Ross (2005), Li and Liu (2005) calismalarinda ekonomik
bliyiime ve DYY arasindaki iligskiyi analiz ederken, Das (1981), Brecher ve Choudhri (1987)
calismalarinda issizlik ve DY'Y arasindaki iliskiyi incelemislerdir.

4. EKONOMETRIK ANALIZ: SVAR
4.1. Veri Seti, Model ve Yontem

Caligmanin amacina uygun olarak 1985-2017 dénemine ait Barro Endeksi, DYY ve reel doviz kur
endeksi kullanilmistir. Barro Endeksi’nin hesaplanmasinda enflasyon orani, issizlik orani, ekonomik
biiylime orani ve uzun vadeli faiz orani i¢in devlet i¢ bor¢lanma getiri oran1 kullanilmistir. Degiskenlere
ait 6zelliklere Tablo 2’ de yer verilmistir.

Tablo 2. Calismada Kullanilan Degiskenler Seti

Sembol Degiskenler Veri Seti Veri Kaynagi
BE Barro Endeksi Enflasyon Orani TUIK
Issizlik Oran1 TUIK
Biiytime Orani TCMB
Devlet i¢ Borglanma TCMB
Getiri Orani
DYY Dogrudan Yabanci Dogrudan Yabanci TCMB
Yatirimlar Yatirimlarm GSYIH
icindeki Pay1
EXC Doviz Kuru Reel Doviz Kur Endeksi  TCMB
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SVAR analizi klasik VAR temelli bir yontemdir. Klasik VAR analizinde, makro iktisat teorisince
degiskenler lizerine olmasi gereken belirli kisitlar koyulamamaktadir. SVAR analizinde ise sisteme
uygulanan kisitlar iktisat teorisine dayandirilarak yapilabilmektedir. Calismada SVAR analizinin bu
ozelliginden yararlanilarak tahminler yapilmistir.

SVAR analizi i¢in bir hedef matrisi olusturulmustur. Matrisin ilk satirinda ADYY degiskeni yer
almigtir. Varsayim olarak, ADYY modele dahil edilen diger degiskenlerden etkilenmemekte, ancak
modelde yer alan diger degiskenleri etkilemektedir. Matrisin ikinci satirmda AEXC yer almaktadir.
Modelde AEXC kendi sokundan ve ADYY’in sokundan etkilenmektedir. ABE ise, matrisin ii¢iincii
satirinda yer alan son degiskendir. ABE modelde yer alan tiim degiskenlerin soklarindan
etkilenmektedir.

[ADYY] € ADYY
AEXC| = C(L) [ € AEXH] (2)
| ABE | € ABE

Matrisin daha acik ifade edilmesiyle'
[ADYY] € ADYY
AEXC !C 2 (4 ] \ € AEXH] ©)
| ABE | c3 C5 Cé6 € ABE

Oncellikle Model 2 nin tahmininde uygun gecikme uzunlugunun tahmin edilmesi gerekmektedir.
Bu nedenle optimal gecikme uzunlugunun tespit edilmesinde kullanilan LR Test Istatistigi (LR-
Likelihood Ratio), Son Ongdrii Hatas1 ( FPE- Final Prediction Error), Akaike Bilgi Kriteri (AIC- Akaike
Information Criterion), Schwarz Bilgi Kriteri (SC-Schwarz Information Criterion) Hannan-Quin Bilgi
Kriteri (HQ-Hannan Quin Information Criterion) Test istatistiklerinden yararlanilmaktadir. Optimal
gecikme uzunlugunda otokorelasyonun sorunun olmamasi tercih edilmektedir. Modelde
otokorelasyonun varligi Lagrange Carpan (LM- Lagrange Multiplier) testi ile arastirilmistir. Ayrica
modelin, sabit varyansinin test edilmesi amaciyla White Degisen Varyans Testi kullanilmistir. White
Degisen Varyans Testi, gézlem sayisi ¢ok fazla olmadigi i¢in etkin bir tahmincidir. Son olarak modelin
istikrar kosulunun test edilmesi amaciyla sistemin ters kokleri arastirilmustir.

4.2. Analiz Sonuclari

Ele alinan degiskenlerin birim kok icerip icermediklerini test etmek amaciyla Kwiatkowski, Phillips,
Schmidt ve Shin (1992) tarafindan gelistirilen KPSS Birim Kok Testi ve Elliot, Rothenber ve Stock
(1996) tarafindan gelistirilen ERS Birim Kok Testi kullanilmistir. Farki alinmis birim kok test
sonuglarina Tablo 3’ de yer verilmistir.

Tablo 3. KPSS ve ERS Birim Kok Testi Sonuglari

KPSS ERS
Degiskenler Sabitli Sabitli ve Sabitli Sabitli ve
Trendli Trendli
BE 0.427829*** 0.124195** 6.987994 15.94546
DYY 0.527467*** 0.084482* 1.789370* 8.816434
EXC 0.398306** 0.111881* 2.586990** 8.700653
ABE 0.182317* 0.110879* 1.707073* 6.386316***
ADYY 0.500000** 0.500000** 1.526361* 5.582963***
AEXC 0.104898* 0.118505* 3.152236*** 2.664489*
Kritik Degerler 0.739000 0.216000 1.870000 4.220000
0.463000 0.146000 2.970000 5.720000
0.347000 0.119000 3.910000 6.770000
A Kritik Degerler 0.739000 0.216000 1.870000 4.220000
0.463000 0.146000 2.970000 5.720000
0.347000 0.119000 3.910000 6.770000

*, ** sirastyla %1 ve %5 de anlamlilik diizeyini, A birinci dereceden fark islemcisini ifade etmektedir.
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Yapilan KPSS Birim Kok Testi sonucuna gore BE, DYY ve ECH degiskenleri duragan, ERS
Birim K6k Testi’ne gore, BE degiskeni harig tiim serilerin duragan olduklar1 gézlemlenmistir. Ayrica,
tim seriler birinci farklarinda duragandir. S6z konusu analiz sonuglarina gore tiim serilerin duragan
olduklari kabul edilmis ve diizey degerlerinde modele eklenmistir.

VAR temelli modellerde serilerin gecikme uzunluklarinin belirlenmesi gerekmektedir. Tablo 4’
de LR, FPE, AIC, SIC, HQ Bilgi Kriterini dikkate alarak belirlenen gecikme uzunluklar1 verilmistir.

Tablo 4. Gecikme Uzunluklari

Gecikme | LR FPE AIC SC HQ

0 NA 251894.1 20.95030 21.09304 20.99394
1 61.82395* | 36659.78* | 19.01716* | 19.58811* | 19.19171*
2 11.30151 41801.97 19.12185 20.12101 19.42730
3 4.144352 67482.48 19.53447 20.96183 19.97083
4 6.373133 95766.69 19.75245 21.60802 20.31972
5 8.353991 115241.8 19.69914 21.98292 20.39732

LR, FPE, AIC, SC ve HQ optimal gecikme uzunlugu test sonuglarina gére, modelin optimal
gecikme uzunlugu 1 olarak belirlenmistir. Istikrar kosulunu test etmek igin ters kokler arastirilmis ve
birim koklerin ¢ember iginde oldugu gozlemlenmistir’. Modelde otokorelasyonun varligi LM testi ile
sabit varyans durumu ise White Degisen Varyans Testi ile yapilmistir. Yapilan test sonuglarina Tablo
5’ te yer verilmistir.

Tablo 5. LM Otokorelasyon Testi ve White Degisen Varyans Testi Sonuglari

LM Otokorelasyon Testi White Degisen Varyans Testi
Gecikme Test Istatistigi Olasilik Degeri | Ki Kare- Serbestlik Der. gé?(:}l’lik
1 13.67906 0.1342 48.93146 36 0.0737

Tek gecikmeli modelde otokorelasyon ve degisen varyans problemleri gdzlenmemistir.
Modeldeki varsayimlar dikkate alindiginda, ¢alismada yer alan degiskenlerin soklar karsisinda verdigi
tepkiler SVAR modelinde tahmin edilmistir. SVAR modeli sonucunda tahmin edilen uzun dénem
carpan Tablo 6’da gosterilmistir.

Tablo 6. SVAR Model Uzun Dénem Carpan Matrisi

ADYY AEXC ABE

ADYY 4.070187 0 0
(0.0000)

AEXC 45.31952 16.08807
(0.0211) (0.0000)

ABE -349.6396 -0.020064 0.015869
(0.0000) (0.0000) (0.0000)

SVAR analizin kisitlarindan  biri uzun donem c¢arpan matrisinin  katsayilarinin

yorumlanamamasidir. Bu durumda sadece katsayilarin isaretleri degerlendirilmektedir. DYY’nin
yapisal soklari, kendini pozitif yonde etkilemektedir. Reel doviz kur endeksi kendi soklarindan ve
DYY’nin soklarindan pozitif yonde etkilenmektedir. BE ise, kendi soklarindan pozitif, DYY ve EXH
degiskenlerinin soklarindan negatif yonde etkilenmektedir. Elde edilen bu sonuglara gore BE, Barro
Endeksi, dogrudan yabaci sermaye yatirimlarmin GSYIH i¢indeki paylarinin artmasindan ve reel déviz
kurunun deger kazanmasindan negatif yonde etkilenmektedir. Barro Endeksi’nin negatif yonde
etkilenmesi ise s6z konusu degiskenlerin iktisadi agidan uygun oldugunu ifade etmektedir. Tablo 6’da
gorlildiigli iizere tiim katsayilar anlamli bulunmustur. Analizde etki-tepki fonksiyonlart “Yapisal

2 Ters Birim Kok Cember grafigi ekte sunulmustur.
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Aynistirma” (Structural Decomposition) ile elde edilmistir. Calismanin amacina uygun olarak sadece
Barro Sefalet Endeksi’ne yapisal soklarin etkisi dahil edilmistir.

Tablo 7. Soklarin Barro Sefalet Endeksine Etkisi

Donem 1. Sok 2. Sok 3. Sok
1 66.61035 0.656912 32.73274
2 69.75998 2.996127 27.24390
3 71.67943 3.864357 24.45622
4 73.08630 4.180068 22.73363
5 74.17909 4.282893 21.53802
6 75.05056 4.297073 20.65237
7 75.75596 4.273585 19.97045
8 76.33256 4.235208 19.43223
9 76.80722 4.192589 19.00019
10 77.20012 4,150737 18.64914

Dogrudan yabanci yatirimlarin soklar1 Barro Endeksi {izerinde 6nemli bir etkiye sahipken, reel
doviz kurunun soklar1 ve Barro Sefalet Endeksi’nin kendi soklar1 (sok 3), Barro Sefalet Endeksi {izerinde
ikinci en iyi etkiye sahiptir.

5. SONUC

Bir ilkenin makroekonomik performansinin Olglilmesi ve buna bagli olarak gelistirilecek mali
politikalarin uygulanabilirligi, politika yapicilar ile pek ¢ok ekonomik aktor i¢in 6nem arz etmektedir.
Gerek ekonomik gerekse sosyo-politik yapinin dinamikleri iilke ekonomisinde farkli endekslerle
iligkilendirilip hesaplanmaktadir. Barro Sefalet Endeksi s6z konusu endekslerden biri olup; issizlik
orant, enflasyon orani, ekonomik biiylime orani ve uzun vadeli faiz orani kullanilarak hesaplanmaktadir.
Endeksi olusturan parametreler arasinda yer alan issizlik ve enflasyon Tiirkiye’nin en Onemli
makroekonomik sorunlarindan ikisi olup, sefalet orammnin yiiksek ¢ikmasina sebebiyet vermektedir.
Diger yandan ekonomik biiyiime oranindaki artis pozitif etki olusturarak sefaleti azaltici etki
yaratmaktadir. Bu baglamda Tiirkiye’ de 6zellikle 2002 yili sonrasinda yagsanan ekonomik biitytimenin
istthdam olusturamamasi pozitif etkiyi yok etmekte, hatta diger parametrelerinde dikkate alinmasini
gerektirmektedir. Bu parametrelerden DY'Y gerek iiretim kapasitesi yoluyla istihdami artirmasi, gerekse
de fiyat ve 6demeler dengesi gibi makroekonomik parametreler tizerindeki etkisi dikkate alindiginda
g6z ard1 edilemeyecek parametrelerden biri olma niteligi tasimaktadir.

Calismada DYY’nin Baro Sefalet Endeksi’ne etkisi incelenmis olup, teorik anlamda artan
ekonomik biiylime orani, azalan issizlik ve enflasyon oranlari ile endeks degerinde azalma, dolayisiyla
azalan sefalet ya da iktisadi hosnutsuzlukta azalma tartisilmaktadir. EKonomik degiskenler arasindaki
iliski ve makroekonomik hedefler arasindaki g¢atisma, calismanin kisitlarindandir. Bu baglamda
calismada dogrudan yabanc1 yatinmlarin GSYIH igindeki payi, reel doviz kuru ve Barro Sefalet Endeksi
arasindaki iliski SVAR analizi ile arastirtlmistir. Yapilan SVAR analizine gore, dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin GSYIH igindeki pay: ile reel déviz kurunun es anh soklari, Barro Sefalet
Endeksi’ni negatif yonde etkilemektedir. Nitekim, Tiirkiye 2010-2017 yillar1 arasinda dogrudan yabanci
yatimlarin arttigi donemde Sefalet Endeksi’nin degerinin azaldigi ve analiz sonucu elde edilen
bulgularin desteklendigi goriilmektedir. Ayrica DYY artis1 ile Barro Endeksi’nin azalmasi, iktisadi
acidan beklenen durum niteligi tasimaktadir. Ozet olarak bu calismada yapilan analizler DYY *nin
GSYIH igindeki paymin, Barro Endeksi’nin seyrini etkileyen temel gostergelerden biri oldugunu
gostermektedir. Dolayistyla iktisadi hosnutsuzlugu azaltma yollarindan biri de endeks hesaplamasi
disinda kalan makroekonomik parametrelerden biri olan DY 'Y ’nin artmasidir.

Dogrudan yabanci yatinmlarin agirlikli olarak gelismis lilkelerde yapilmasinin altinda sosyo-
ekonomik yapilar yaninda politik unsurlarda yatmaktadir. Bu bakimdan iilke ekonomisindeki politik
52



Akademik Aragtirmalar ve Calismalar Dergisi Journal of Academic Researches and Studies
Yil: 2020, 12(22): 45-55 Year: 2020, 12(22): 40-50

Makale Tiirii: Arastirma Makalesi Paper Type: Research Paper

istikrar, daha az yagsanan ekonomik kriz ya da yasanan krizlere ivedi ¢6ziim bulma gibi faktorler dikkate
alindiginda Tiirkiye’nin ekonomik problemlerini azaltarak yabanci yatimlari ¢ekecegi beklenmektedir.
Yine ¢alisma bulgularindan yola gikarak Barro Sefalet Endeksi ile DY'Y arasindaki iligkinin yonii birgok
gerekliligi beraberinde getirmektedir. Ulke ekonomisinde ekonomik risk olusturacak hamlelerden
kaginip, yabanci yatirimciyr kazanmak bunlarin basinda gelmektedir. Diger yandan endeksteki
degiskenlerden biri olan issizligi azaltmak adma biiylimenin istihdam olusturacak sektorlere
yonlendirilmesi 6nem arz etmektedir. Ulkeler arasindaki isbirliginin gelistirilmesi iilkeye dogrudan
yatirimlarin artmasina neden olarak ekonomik bilyiime ile issizligi azaltacaktir. Uretimin artarak talebi
karsilayacak diizeye gelmesinin enflasyonu diisiiriicii bir etki yapacagi diistintilmektedir.
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