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OZET
PANEL VERI ZARFLAMA ANALIZI ILE OECD ULKELERININ 2008
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Danigman: Dr. Ogr.Uyesi. Mirag Eren
Ekonomik biiytime iilkelerin 6nemli amaclarindan biridir. Kaynak kullanim
etkinliginin temel hedefi ise ekonomik biiylime ve kalkinmadir. Nitekim kaynak
kullaniminda etkinlik, siirdiiriilebilir kalkinmanin en 6nemli bilesenlerinden biridir.
Caligmada, 2006-2016 donemleri arasinda OECD iilkelerinin ekonomik biiylime
etkinliklerini gozlemleyebilmek i¢in Neo-Klasik iiretim fonksiyon degiskenleri baz
alinarak, statik veri zarflama analizi (VZA) ve panel VZA modelleri kurulmustur.
Boylece 2008 kiiresel krizi de géz Oniine alinarak, lilkelerin etkinsiz yonetimsel
faaliyet gostermesinden mi yoksa dezavantajli durum igerisinde olmalarindan dolay1
mi1 kaynak kullamminda etkinsiz olduklan arastirilmaktadir. Bunun yanisira, 2008
krizi Oncesi ve sonrast ayri ayri degerlendirilerek krizin ekonomik biiyiime

tizerindeki etkisi tartigilmaktadir.
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ABSTRACT

THE INVESTIGATION ON THE EFFICIENCIES OF RESOURCE USAGE OF
OECD CO-UNTRIES IN PRE- AND POST- OF THE 2008 GLOBAL CRISIS
THROUGH PANEL DATA ENVELOPMENT ANALYSIS
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Ondokuz Mayis University, Institute of Social Sciences,
Departments of Economics, M.A.,Month/Year

Supervisor: Dr. Assistant Professor Mira¢ Eren
Economic growth is one of the important goals of the countries. The main
objective of economic growth and development is to increase resource utilization
efficiency. Indeed, resource efficiency is one of the most important components of
sustainable development. In order to observe the economic growth of OECD
countries for the 2005-2010 period, Data Envelopment Analysis (VZA) and panel
VZA models were established based on Neo-Classical production function variables.
Thus, Taking into consideration the 2008 global crisis, it is being investigated that
countries are ineffective in resource usage because of their ineffective administrative
activity or being in disadvantageous situations. In addition, before and after the 2008

crisis, the impact of the crisis on economic growth is discussed separately.
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GIRIS

Siirdiiriilebilir kalkinmanin en 6nemli bilesenlerinden biri kaynak kullaniminda
etkinliktir. Kaynaklar etkin kullanildiginda ekonomik biiylime hizi artacagi i¢in
sozkonusu bu durum fiilkelerin Onemli amaglarindan birisi haline gelmektedir.
Stirdiirtilebilir ekonomik biiyiimeyi saglamak icin faaliyetlerde bulunarak diinya
ekonomisinin gelismesine katkida bulunan ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii
(The Organisation for Economic Co-operation and Development- OECD) de bu
amacla kurulmustur. Ancak siirdiiriilebilir kalkinmanin temel yap1 tasi olan etkin
kaynak kullantmini olumsuz etkiyebilecek en 6nemli faktorlerden birisi ise ekonomik
krizlerdir. Kriz, tek donemi igermeyen dnceki donemlerden gelen olumsuz etkilerin
ortaya ¢ikardigi ve olusmasindan dolayr sonraki donemleri de etkileyen bir olgu
olmasindan oncesi ve sonrasindaki degisimi bir biitiin olarak incelemek gerekir. Bu
nedenle ¢alismada, ekonomik biiylimeyi saglayarak diinya ekonomisinin gelismesine
katkida bulunmak amaciyla kurulan OECD’nin biinyesinde bulunan liye iilkelerin
kaynak kullamm etkinliginde 2008 kiiresel krizinden dolayr bir degisme olup
olmadigin1 arastirmak amacglanmaktadir. Etkinligin Ol¢imii i¢in literatiirde sikca

tercih edilen metod ise veri zarflama analizidir.

Veri Zarflama Analizi (Data Envelopmet Analysis-VZA), ¢ok sayida girdi/¢ikti
oldugunda, karar alma birimleri (Decision Making Units-DMUs)’nin etkinligini
0l¢mede kullamilan dogrusal tabanli bir modeldir. DMU’lar, girdileri ¢iktilara ¢eviren
ve performansi Ol¢giilen birim olarak kabul edilebilir. VZA, en yiiksek performans
gosteren DMU’larin etkinlik diizeylerini sinir olarak kabul etmekte ve diger karar
birimlerini bu smira gore kiyaslamaktadir.  Literatiirde bircok VZA modeli
gelistirilmistir. Bu modeller belli bir donemdeki verimliligi O6lgmek i¢in
tasarlanmigtir. Zaman serisi ve yatay kesit drneklerini de igeren bir panel veri seti
mevcut oldugunda VZA modeli bazen tekrarlama esasina gére uygulanir. Ancak
statik sonuglarin bir uzantisinin biraz daha fazlasim tirettiginden, statik bir bakis agis1
uygunsuz kalmaktadir. Bir donem i¢in degil de birka¢ donemi icine alacak sekilde
etkinlik 6l¢limii i¢in ilk olarak Fire, Grosskopf, & Brannlund (1996) tarafindan Panel
VZA modeli 6nerilmistir.  Bu model, birbirine bagli farkli zaman donemlerindeki
faaliyetleri bicimsel olarak irdeleyen ilk yenilik¢i sistemdir. Daha sonra da Sengupta

(1996), Kaoru Tone & Tsutsui (2010) and K. Tone (2001) tarafindan sunulan panel
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VZA modelleri Lotfi & Poursakhi (2012) tarafindan gelistirilmistir. Panel VZA
modelleri, karar verme birimlerinin etkinligini, zamana bagli olarak 6lgmek igin
kullanilan modellerdendir. Hemen hemen tiim ekonomik durumlarin panel ayrintilari
vardir ve zaman bagimli yapimlarin etkisi gercek diinyadaki pek c¢ok durumda
goriiliir. Ornegin, egitim ve Ar-Ge'nin ekonomik biiyiime ve iiretim gelismeleri

iizerindeki etkisi vb. (Lotfi & Poursakhi, 2012).

Arastima kapsaminda 2005-2008 (kriz oncesi) ve 2008-2010 (kriz sonrasi)
donemlerinde OECD iilkelerin her birinin donemlik genel etkinlikleri panel veri
zarflama analizi ile goreceli olarak degerlendirmesi yapilmaktadir. Buna gore,
arastirmaya konu olan basliklarin siras1 sdyledir: ilk olarak “Kriz Kavrami, Tiirleri ve
Tarihgesi” ile ilgili kisa bilgiler yer almaktadir. Daha sonra konu ile ilgili “OECD
Kurulus ve Tarihgesi ile Biiyiime Kavrami” ele alinmaktadir. Ardindan panel veri
zarflama ile ilgili “Yontembilim” ag¢iklanmaktadir. Son olarak ise sirasiyla

“Bulgular” ile “Sonug¢ ve Tartisma” saglanmaktadir.



BIRINCI BOLUM
1.1. Ekonomik Kriz Kavrami ve Tiirleri
Kriz kavrami, uzun siireli bir genisleme asamasinda olan bir ekonomide, kisa
vadede karsimiza ¢ikan durgunluk, bunalim, inisler, ¢ikislar ve ekonominin daralma

asamasina gecit evresi olarak tanimlanabilir.

Ekonomik anlamda kriz, dissal ve igsel faktorlerden dolay1 tilkeler i¢in makro,
sirketler i¢in mikro diizeyli olarak kasimiza ¢ikar ve ciddi bir sekilde ekonomik
ferahlig1 etkiler (Aktan ve Sen, 2001:1225). Reel kesimde ekonomik kriz ortaya
ciktiginda mikro anlamda tiiketici talebi ve sirketlerin yatirim yapma istekleri asiri
derecede diiser bunun sonucu olarak. makro anlamda ise issizlik oranin yiikselmesi,
yasam standartlarimin diismesi, finansal piyasalarda belirsizlik, hisse senetlerinin
gittikce deger kaybetmesi, yerli paraya olan giivenin hasar gérmesi ve deger
kaybetmesi gibi vb. zararlara sebep olur. Bununla birlikte ekonomik krizler bu
sekilde her zaman reel kesimden baglamaz, bazen tam tersine finansal piyasalarda

baslay1p reel kesimi de etkileyebilir (Egilmez, 2015: 48).

19. yy sonu ve 20. yy bas1 klasik ve neo-klasik diisiiniirler ekonomide ortaya
cikan krizlerin ortaya ¢ikma sebeplerini farkli agilardan acgiklayarak iktisat ilmine

biiyiik katkilar saglamislardir.

Kriz ve eckonomide olusan iyilesme yada durgunluk, inis ve ¢ikiglar
(konjonktiir) ekonomide genel kabul gormiis gorlisleri desteklenen iktisatcilar
tarafindan degil, onlara kars1 olan W. Mitchell tarafindan agiklanmistir. A. Simth’
den Mill’e hatta Marshall’a kadar klasik iktisatcilar kendi sistematik incelemeleri
icinde ritmik dalgalanmalara rasgele ve istiin korii bir bigimde deginmislerdir.
Onlarin temel amaci, uzun donemde gegerli olacak veya ‘normal duruma’
uygulanacak ilkeleri agiklamak olmustur. Onlar i¢in kriz ve bunalimlar ikinci
derecede ilgi nedeni olmus, ya 6zel inceleme konusu olarak goriilmiis ya da arizi
bigimde deginilen bir konu olmustur” diye goriisii dile getirilmistir (Hutchison,
1953:375). W. Mitchell bunu 19. ve 20. yy neo-klasik donemi anlatmak igin

kullanmis ve bu diisiince tiim klasik iktisat¢ilara maledilmemektedir.
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19.yy’da yasanms, tiimdengelim, tiimevarim yontemi yerine istatistik
yontemleri ve gozlem kullanarak ekonomide yasanan krizleri inceleyen Juglar su
sekilde bir acgiklama getirmistir: “Krizler tipki hastalik gibi ticaret ve sanayinin

egemen oldugu toplumlarin bir kosuludur” (Savas, 1997:628).

Juglar, krizin tek nedeninin refah oldugunu sdylemistir ve ¢aligmasinda gelisen
ekonomide olusan dalgalarin (inis ve c¢ikislar) devresel dalgalar oldugunu ve
dalgalarin ekonomik krizden olmay1p sistemdeki dengesizligin, istihdam, {iretim ve
gelirdeki dalgalanmalarla belirlendigini gostermistir (Kazgan, 2004: 435). Ekonomik
genislemenin biiylikliigiine goére yani, yapilan yatirnm ve {iretim miktarlarinin
artmas, taleple paralel olmadig1 zaman ekonominin gelisme siirecinde kopma olusur.
Yani, yatirimlardan beklenen karlarin elde edilememesi yatirimcilarin karamsarligini
artiracak bu da borsanin c¢okiisiine sebep olacaktir ki, bu da krizi meydana
getirmekteedir. Boylece kriz viriis gibi yayilarak tiim sanayi sektoriinii zincirleme
olarak etkileyecektir (Rosier, 1991:21). Yani krizin krizin patlak verdigi yerin sanayi

sektorii oldugu vurgulanmaktadir.

Genel denge teorisinin kurucusu olan L. Walrasin eserlerinden esinlenen
Ingiliz iktisatgt W.S. Jevons ve Avusturyali iktisatci C.Menger gore de, serbest
piyasalarda ortaya c¢ikan krizler dengeyi olusturmaktadir. Dis etkenler olarak da
devletin piyasaya miidahalesi, uygulanan iicret politikalar1 ve is¢i sendikalar1 serbest

piyasa isleyisine engel olmakta ve dengesizlik olusturmaktadir.

En temel argimani J.B. Sayin “Mahre¢ler Kanunu” olan D.Ricardo’ya gore,
her arz kendi talebini olusturmakta ve iiretilen her mal tiiketilebilmektedir. Uretim
degeri dagitilan gelire esittir. Yani, ekonomide denge kendiliginden olusmaktadir.

Boyle bir durumda ise kriz, rastlantisal bir olgudur (Rikardo, 1821).

S.D. Simondi ve R. Malthus, Ricardonun diisiincelerinin tam tersini iddia
etmiglerdir. Simondi, ekonomik sistemde dengenin kendiliginden olusmadigin
savunmugstur. Simondi’ye gore, toplum iki sinifa ayrilmakta: “burjuva” ve “proleter”.
Bu iki simiflar arasinda ayrim iiretim ve servet birikimi farki olmasi servet ve

tiretimin daha da artirillmasi krizin ortaya ¢ikmasina sebep olmaktadir. (Kazgan,

2004: 289).



K. Marx, Simondinin ¢alismalarimi gelistirerek, ekonomide krizlerin ortaya
cikma sebeplerini anlatmaktadir. Max’a gore kapitalist sistemde ortaya c¢ikan

krizlerin iki farkli sebebi vardir: diisen kar oranlar1 ve eksik tiiketim.

K. Marx, diisen kar oranlart teorisine gore: Uretim teknolojilerinin
yenilenmesi, yatirimlarin diizeyini artirir ve bu da emek piyasasindaki is¢iye olan
talebi artirr. Isci ihtiyacinin artmasi, endiistri rezerv ordusunun azalmasina ve
ticretlerde bir artiga sebep olur. Bu sefer {icretlerdeki artis kar oranlarinin diismesine
yol acar, yatirnmlart durdurur ve bu durum da isci talebini azaltir (Marx, 1946, 845-
846). Isciye olan talebin azalmas, iicret miktarlarinda diisiise, ekonomide durgunluk
ve krize yol agar. Diisiik licretler ve ucuz is¢i giicli somiiriiyli artirir ve kar oram

yeniden artmaya baslar.

Marx, eksik tiikketimle alakali olarak, Say’in “mahrecler kanunu” kabul
etmemekte, soyle bir agiklama getirmektedir: “Ureticiler ve tiiketiciler farkli
kisilerdir. Ureticiler iirettikleri miktar kadar mal tiiketmezler. Buda bize iiretim ile
efektif talebin orantisiz oldugu sonucunu verecektir. Ucretlerin diisiik tutulmasi
iiretim miktarin1 artirmis olsa da satin alma giiciinii artirmaz. Yani, iiretim miktarinin
artmasi, mallara olan ihtiya¢ oranina artmasiyla degilde, efektif talep oraniyla

alakalhdir” (Marx, 1867).

Klasik iktisat¢ilarin krizle alakali yapmis olduklar1 yorumlar, 1929 Diinya
Bunalimi sirasinda yetersiz kalmis ve ortaya c¢ikan kriz kendiliginden yeniden
dengeye gelemeyen ilk kriz olarak kapitalizm tarihine geg¢mistir. Bu durum,

beraberinde yeni kuramlar ve agiklamalar getirmistir.

Yasanan kriz karsisinda yetersiz kalan agiklamalar, yerini krizin etkilerinin
azalmasina yardimci olan ve iktisat bilimine 6nemli katki saglayan {i¢ 6nemli ismin -

J.M. Keynes, F.A. Hayek ve J. Schumpeter’in- agiklamalarina birakmastir.

Keynese gore kriz, "yiikselen dalgalanma ortaminda, iktisadi ajanlar tarafindan
genellikle 6ngoriillemeyen ve ¢ogu zaman siddetli ve ani olarak meydana gelen bir
olay” olarak meydana gelmistir. Keynes, ekonomide daralmalarin ortaya ¢ikmasinin
temel nedenlerini tiiketime olan meyildeki, likidite tercihindeki ve sermayenin

marjinal etkinligindeki dalgalanmalar1 gostermektedir (Oztiirk ve Cakmak, 2002:13).

Liberal iktisatgilardan farkli olarak Keynes, yasanan kriz zamam devletin

piyasaya miidahale etmesini desteklemistir. Keynes, ayrica ekonomide inig ve
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cikislar doneminde uygulanacak olan para politikasinin etkin olmayacagin
savunmustur. Ortaya c¢ikan kriz konjonktiiriinde, efektif talebi artirmak, issizligi
azaltmak ve ekonomiyi bunalimdan kurtarmak i¢in en efektif (etkili) yontem maliye
politikalaridir. Yani devletin biit¢e agig1 vererek harcamalarini artirmasidir. Keynes'in

kriz kurami 1940 yili pratikte dogrulanmugtir (Oztiirk ve Cakmak, 2002:21).

Hayek’e gore krizin olusma sebebi : Ekonominin yapisiyla, tasarrufg¢ularin
planlarinin ayni olmamasindan dogmaktadir. Yani, bireylerin tasarruf ettikleri
miktardan daha fazla kredi ¢ekmesi ve sermayenin yanlig yonlendirilmesi sonucu
piyasada artmis olan para arzi, banka faizlerinin yiikselmesine veya faktor
fiyatlarinda artisa sebep olacaktir ki, bu da kari ilerleyen siire i¢in sifira indirir ve
sermayede deger kaybina yol agmaktadir. Bunun sonucunda da ekonomide gayri

iradi igsizlik meydana gelmektedir(Yay, 1993:151).

Hayek’e gore; ekonomik dalgalanmalarin ortaya ¢ikmasi i¢in para hacminin
elastik olmas1 gerekmektedir. Hayek in bu diisiincesinden yola c¢iktigimizda
ekonomide yasanan inis ve c¢ikiglarin ortaya c¢ikma sebebi bankacilik ve kredi
sistemidir. Daha genis bir sekilde aciklarsak; nisbi fiyatlarda ve iiretimin yapisindaki
temel degisimin sebebi para miktarinda ortaya ¢ikan degisimdir (Hayek, 1933:125).
Dolayisiyla bankalardan alinan krediler para arzinda artisa, bu artis da yatirnmlarin
artmasina sebebiyet verir ki bu artis da iiretilen mal miktarinda artisa etki eder.
Sermaye mallarina olan talebin artmasi mal fiyatlarimin yilikselmesine sebep olur.
Fiyatlarin yiikselmesi, ilerleyen siirecin ters calismasina ve krizin ortaya ¢ikmasina
sebep olur. Fiyat1 yiikseldigi i¢in fazla iiretilen mallara talep diiser, bu durumda talep

diisiisti sirket karlarin1 etkiler(Y1lmaz, Kizitan ve Kaya, 2005:86).

Hayek igsizligi azaltmak amaciyla uygulanan para  politikasim
desteklememektedir. “Para politikasi ile artan para arzinin enflasyonu tetikleyecegini
ve yukarida anlatildigl tlizere ters donen siirecin daha da hizlanacagi ve iilkede
Keynesyen iktisat¢ilarin anlatamadig: stagflasyonun ortaya ¢ikacagi” goriistindedir.
Stagflasyon, issizlik ve enflasyonun ayn1 anda ortaya ¢ikma olgusudur (Yay, 1993:
110).

Schumpeter krizin ortaya ¢ikmasini yenilik tizerinden anlatmaktadir: “Sanayide
uygulanabilir yeni bulusun ortaya c¢ikmasi ve yeni bulusa zemin hazirlayan

yatirimlar, ekonomiyi yeni evrime sokar. Girisimciler, fiyati yliksek olan yeni tirlinii



kar elde etmek i¢in piyasaya siirer. Daha fazla kar i¢in daha fazla kredi kullamirlar
ama belli bir siireye kadar etki eder. Yenilikler bir siire sonra yenilik olmaktan ¢ikar

ve kazandirdigi kar yok olur bunun ardindan kriz ortaya ¢ikar” (Schumpeter, 1939).

M. Fridmanin (Monetarist) Keynesgilerin destekledigi, krizde uygulanmasi
gereken maliye politikasina karsi ¢ikmis, Keynesyen yaklasimi siddetli bir sekilde
elestirmistir. Monetaristlere gore, ekonomide ortaya ¢ikan dalgalanmalarin temel
sebebi para arzinda ortaya ¢ikan inis ve cikislardir. Yani, kriz sebebi uygulanan
yanlis para politikalaridir. Buna 1929 Diinya Buhranim ornek gdsterebiliriz
(Kindleberger, 1988: 171).

Monetaristlere gore; para politikasi, kisa donemde reel gelirin yiikselmesine,
uzun donemde ise enflasyon oraminin yiikselmesine sebep olmaktadir. Kisa donem
icin milli gelirin artmasi ve uzun donemde enflasyon oraminin artigina tepki olarak
‘para arzin1 daraltma’ olusturabilir ama bu tepki de ekonomide durgunluga yol
acabilir. Yani, ekonomide durgunlugun temel sebebi parasal daralma, enflasyonun
ortaya ¢ikma sebebi ise parasal genislemedir. Monetaristler, Keynesyenlerin
miidahileci maliye politikalarint ekonomide istikrarsizliga sebep olacagini ve
ekonomi ilizerinde olumsuz etkisinin yiiksek olacagim ileri siirmekte, uygulanacak iyi
bir para politikasinin, para arzinda sabit bir artigsa sebep olacagim savunulmaktadir

(Emsen, 2003: 101).

Kavramsal olarak krizin ortaya c¢ikma sebeplerini klasik, neo-klasik,
Keynesyen ve Monetarist iktisat¢ilar tarafindan farkli sekilde yorumlanmis olan bu
olas1 bu diislincelerin yanlis oldugunu gostermez. Ekonominin gelismesi ve krizlerin
ortaya ¢ikma donemleri ve sebepleri farkli oldugu i¢in o donem getirilen agiklamalar
o donem i¢in gegerli sayilmaktadir. Ekonomi gelistik¢e karsilagtigimiz ¢ikan finansal

krizlerin tiirleri de degismistir.

1.2. Finansal Kriz ve Tiirleri

Finansal krizler; cari hesap krizleri, bilango krizleri, banka paniklerinin, neden
oldugu para krizleri, spekiilsyon krizleri olarak gruplandirilabilmektedir. Ayrica
finansal Kkrizleri finansal panikler, politika tutarsizliklarimin neden oldugu krizler,
finansal fiyatlardaki siskinliklerin patlamasi sonucu olusan krizler ve ahlaki tehlike
krizleri olarak dort baslik altinda toplamak da miimkiindiir. Son donemlerde yiikselen

piyasalarda yasanan finansal krizler dikkate alindiginda krizler genel olarak;



e Para krizleri ve ya D6viz krizleri
e Bankacilik krizleri
e Sistematik krizler

e Dis Borg Krizleri

bir birinden farkli sebeblerden ortaya ¢ikan bu krizleri dort ayr1 grupta
inceleyeceyiz (Bali ve Biiyliksalvarci, 2011:15).

1.2.1. Para Krizleri ve ya Doviz Krizleri

Son yillarda iilke ekonomilerinde sik sik karsilagtigimiz kriz tiirtidiir. Para
krizleri genelde, sabit kur rejimine sahip tilkelerin piyasa katilimcilarinin aniden yerli
paraya olan ihtiyaclarinin yabanci dovize yonlenmesi sonucu, merkez bankasinin
sahip oldugu yabanci para rezev miktarindan ani diisiislerin yasanmasi sonucu ortaya
cikar (Delice, 2003: 59). Para krizinin en 6nemli gostergeleri, sabit kur rejimine
sahip iilkeler de yerli paraya olunan spekiilatif saldirilar sonucu yerli paranin deger
kaybetmesi, merkez bankasinin biiyiik miktarda rezerv satmasi ve merkez bankasinin
yerli paranmin degerini korumak amagli faiz oranlarinin yiikseltilmesidir (Capio, 1998,
Ozer, 1999).

Para krizi, yalmz sabit kur rejimine sahip iilkelerde degil esnek kur rejimine
sahip tilkelerde de ortaya ¢ikabilir. Bu zaman iilkenin kisa donemlik sahip oldugu
doviz cinsinden borglar1 rezervinden daha fazla olmasi zaman ortaya ¢ikar. Esnek
kur rejimine sahip tilke uzun dénem igin ihracatlar1 sayesinde yabanci doviz
borclarin1 6deme kapasitesine sahip ola bilir ama kisa dénem ig¢in ulusal para deger

kayb eder (Feldstein, 1999, Ozer, 1999).

Sabit kur rejimine sahip iilkeler para kriziyle karsi karsi kaldiklari zaman,
dikkat yapanci para rezervlerine ¢ekilir, esnek kur rejimine sahip iilkelerde ise ayni
duruma doviz krizi ad1 verilir ve dikkat kur degismelerine ¢ekilir (Kibritcioglu, 2001:

175).

Para krizlerin belirleyicileri bes temel gruptan olusmaktadir: uygulanan yalnig
ekonomik politikalar sayesinde ortaya g¢ikan zayif makro ekonomik gdostergeler,
yetersiz finansal alt yapi, asimetrik bilgi olgusu, kreditorlerin ve uluslararasi
kuruluslarin hatali 6nerileri ve en sonda siyasi suikast ve terdr saldiris1 gibi olaylarin

yasanmasi(Bal1 ve Biiyliksalvarci, 2011:16).



1990 sonras1 donemlerde para krizlerinin ortaya ¢ikma sebebi yiiksek miktarda
sermaye haraketlerinden dolay1 ortaya c¢ikan sermaye hesabi krizleri olmustur.
Uluslar aras1 sermaye akimlari, yurt i¢i tasarruflarla simrli kalmamakta, toplam
hasilayida artirmaktaydi. Sabit kur rejimine sahip hiikkumet sabit kur rejimlerini terk
etmeleri halinde yabanci alacaklara bir istiinliikk saglanmis, bu zaman bankacilik
sistemine yabanci sermaye girigleri artimis buda para krizlerinin ortaya ¢ikmasina

sebeb olmustur (Delice, 2003: 60).

Genelde ekonomide para krizi orta ¢ikmadan Once, lilkeye sermaye girislerinin
orani artar, bankalar bor¢ 6deyemeyecek duruma gelir, dig bor¢ miktar1 artar ve
sermaye girigleri aniden durur, hatta azalmaya dogru gider. Bunun temel sebebide
banka sisteminin yabaci borclar1 ddeyememe durumuyla karsilagsmasidir ki, buda dis
bor¢ miktarimin yiiksek olmas1 GSYH ya yansidigi i¢in yabanci yatirimeilar iilkeye
yatirim yapmaktan kac¢indirir ve bunun diginda olusan krizler ticari iliskide olan
biitiin komsu tiilkelerinde ekonomisini etkiler (domino etkisi) ve buna en giizel 6rnek

Dogu Asya krizini gostere biliriz (Giir ve Tosuner, 2002: 12).

1.2.2. Sistematik Krizler

Sistematik krizler, finansal sistemde ortaya ¢ikan, varlik degerlendirilmesinde,
kredi tahsisinde ve 6demeler gibi 6nemli islevlerin gerceklestirilmesinde ortaya ¢ikan
sorunlardir (Marshall, 1998: 13). Daha genis bir sekilde ac¢iklamak gerekirse;
finansal piyasalarin isleyisinde ortaya ¢ikan islem bozuklugu veya islem diizensizligi
gibi ifade edilebilir ve genelde uygulanan ekonomik sosyal ve politik yasam

yapisinda olan farkliliklardan kaynaklanmaktadir (Bali ve Biiyiiksalvarci, 2011:17).

Sistematik krizlerin ekonomide yayilma siireci vardir. Yani, krizi mikro
diizeyde ele alirsak, krizin ilk once bir firmada baslar , firmada baslayan kriz o
firmanin ticari iliskide oldugu diger firmalarin ekonomisini etkilemektedir. Makro
diizeyde ise, bir iilkede baslayan kriz aym sekilde, iilkenin ticari iliskilerde oldugu
diger tlkelerinde ekonomisini etkilemektedir. Daha 6nce ifade edilen Dogu Asya
ornegi iizerinden devam edersek once kriz, yalmzca Kore ve Taylanda sirketlerinde
beklenirken, kisa bir siirede tiim bolge iilkelerinin finansal piyasalarina yayilmisti

(Turgut, 2007: 39).

Ulke ekonomisi sistematik krizle karsi karstya kaldiginda iilkede iiretim ve
ekonomide kayiplar biiyiimekte ve iilke ekonomik etkinlikten uzaklagsmaktadir (Bali

ve Biiytiksalvarci, 2011: 16).



1.2.3. Bankacihik Krizi

Bankacilik krizleri, banka basarisizliklari sonucu, bankalarin iflas ve ya
yiikimliiliikklerinin gerceklestirememesi sonucu, mevduat sahiplerinin mevduatlarini
bankadan ¢ektikleri zaman, devletin ekonomiyi bankacilik krizlerinden korumak
amaciyla, bankalara miidahile etmesi ve bankalari kamulastirmasi durumlarinda veya
geri donmeyen kredilerin ortaya ¢ikmasi durumunda meydana gelmektedir. Mali
piyasalara olan giivenin sarsilmasi sonucu yatirimcilar ellerinde olan hisse senetlerini
satarak daha giivenli varliklara yatirim yapmak isterler. Ornek olarak altin ya da daha
cok giivendikleri yabanci paraya yatirirlar ki, bu akin dalgasi borsalarin ¢okmesine
sebep olur ve bu olay krizi daha da derinlestirir (Seyidoglu, 2007:556). Bankacilik
krizleri para krizlerinden farkli olarak ekonomiyi daha ¢ok etkiler (Delice, 2003: 61).

Bankacilik krizlerini teshis ederken sorunun bir bankaya m1 yoksa birden fazla
bankaya mi iligkili oldugunu yoksa sistemle alakali bir sorun mu oldugunu
belirlememiz ¢ok dnemlidir (Ates, 2004:204). Ciinkii banka yonetiminin uyguladigi
zay1f bankacilik sistemleri zamanla tiim piyasay1 etkilemeyebilir ama dikkat etmemiz
gereken, krizden etkilenen bankanin piyasada bulundugu durum/noktadir (Yay ve

digerleri, 2001: 140).

Bazi iktisatg¢ilar, bankacilik krizlerinin ortaya ¢ikma sebebini, doviz krizleriyle
iliskilendirmektedir (Coskun, 2001: 41). Oncelikle, kriz dncesine baktigimizda, sabit
kur rejimini kullanan tlkeler, uyguladiklari kur rejimini terk etmeden dnce, biiyiik
Olciide uluslararasi rezervlerini azaltan spekiilatif saldirilara maruz kalirlar ki buda
para stokunda ve kredi arzinda diisiislere sebep olur. Kredi hacminde olusan azalma,
bankacilik krizlerinin ortaya ¢ikmasina sebep olur. Doviz krizinin ardindan deger
kaybetmis ulusal para ve bankalar arasi yiiklii miktarda olan d6viz cinsi borglarin
geri 6denememe riski ortaya ¢ikmaktadir. Bu problemler sonucu bankacilik sistemi
zayiflar. Sistemi zayiflamis bankalara olan gilivenin azalmasi, zayif sermayeye sahip

bankalarin gelismesine firsat vermemektedir (Turgut, 2007: 37).

Banka krizlerinin sonunda, bankalarin verdikleri kredi miktar1 azalmaktadir.
Bunun sonucu olarak diger kesimlerde sermaye miktarmi, firmalarin ve hane
halkinin ise yatirnm ve harcamalarini azaltmaktadir (Bali ve Biiyliksalvarci, 2011:

19).
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1.2.4. D1s Bor¢ Krizleri

Dis borg krizleri, bir iilkenin 6zel kesim borglarini 6deyememe durumudur.
Ozelliklede bir iilkenin yiiksek miktarda dis borcu olmasi, distan yeni kredi
bulamamasi, elindeki borglar1 ddeyememesi veya ddemelerini ertelemesi durumunda
olusmaktadir. D1s borglar, her zaman 6deme giicline sahip bir iilkenin, bundan sonra
borcunun ana parasini ve faizini 6ddeyememesini ilan etmesiyle de tanmimlanabilir

(Sachs, 1998:244).

Para ve bankacilik krizleri yasayan bir iilkenin, dis bor¢ 6demelerinde de sorun

yasar. Bu likidite krizleriyle dis borg¢ krizlerinin tek ortak 6zeligidir.

Di1s borg krizleri, bir {ilkenin dis borglarint 6deyememesini ilan etmesiyle
biri, bir doneme ait olmasidir. Onemli farki, bir iilkede likidite krizinde, iilkenin
ticari iliskilerde oldugu tiim iilkelerin ekonomisi etkilenmis olmaktadir, dig borg
krizinde ise o iilkeye karsi alacakli olan iilke(ler) olumsuz etkilenmis olmaktadir

(Caligkan, 2003: 226).

Dis bor¢ kriziyle karst karsiya kalan iilkelerin dikkat etmesi gereken,
karsilagilan krizin gecici mi yoksa kalic1 etkiye mi sahip oldugudur. Baska ifadeyle,
tilkeler likidite kisitiyla m1 yoksa ¢6zliimii olmayan bir sorunla mi1 kargilastigini tespit
etmelidir. Likidite sikisiklig1 oldu zaman kriz donemliktir ve asilabilirdir (Turgut,
2007: 38).

1.3. Kriz Siirecinin Gelisimi

Kapitalist sistemde ortaya ¢ikan krizlerin gelisim siirecini asamalarini su
sekilde aciklayalim: Kriz once bir iilkede herhangi bir sebeple baslar, ikinci agama
olarak spekiilatif ataklar derinlesir, yani herkes miimkiin oldugunca karim
maksimum etmeye caligir, sonuncu (iiglincii) asamada kriz, krizin basladig tilkeden,

ekonomik ve ticari iligkileri oldugu diger iilkelere yayilir.

Ulkelerde baslayan finansal krizlerin sebepleri birbirinden farklidir, iilke
icinde ya da disaridan gelen etkenlerle de olusabilir. Krizlerin olusma sebepleri,
iilkenin kendi i¢inde uygulanan yanlig politikalarin sonucu olarak, yani politik
istikrarsizlik yiiziinden yada iilkeye giren fazla miktarda sermaye ile yada banka
sistemlerinin ¢okmesi sebebiyle de ortaya cikabilir ve bu ¢okiis sonucu ilk Once

sektor ardindan da tilke ekonomisi etkilenir. Bunun diginda {ilke parasinin yabanci
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para karsisinda daha hizli sekilde deger kazanmasi, ihracatta sorun olusturabilir. Bu
da uzun vadeli 6demeler bilangosunda sorun ortaya cikarir yani, yerli paramn
degerinin gelecek donemler i¢cin diisecegi beklentisinin ortaya ¢ikmasi ile {ilke
ekonomisine gilivensizlik olusacagi i¢in yabanci sermaye yatirimi azalir ve ilke

disina sermaye cikiglar1 baglar.

Ikinci asamada krizin spekiilatif derinlesmesi baslar. Spekiilatdrlerin, paramn
gelecek zamanlarda da deger kaybedecegini diislincesi ve planlarin1 bunun tizerine
kurmasi krizi daha da derinlestirir. Bu durumda spekiilatorler ikiye ayrilir, bir kisimi
tilke parastyla kredi alir ve onu saglam paraya g¢evirir ve siire doldugunda o paranin
bir kismiyla krediyi kapatir. Bir diger kisim flilke parasini saglam paranin bir

kurundan vadeli hesaba yatirir.

En sonuncu (ligiincli) asama, bir tlilkede olusan finansal kriz finansal
piyasalarin globallesmesi sayesinde iilkelerin aralarinda iktisadi ve ticari iligkilerin
genislenmesi sayesinde diger iilkelerin de ekonomisini etkilemekte. Yani, ticari
iliskilerimiz oldugu bir iilkenin banka sisteminin ¢okmesi ayni zaman bizim de
ekonomimize yansimig olacak. Bunun disinda kriz yasanan tilkelerin para birimleri
diiser ve bunun sonucu olarak da ihracati yiikselir ama ithalat1 azaltir ve bu da diger
iilkelerin ihracatini azaltmig olur. Krizin gelisim siirecine goz attiktan sonra kisa bir

sekilde finansal krizin tiirlerine g6z atalim (Demir 1999.63-64).

1.4. Ekonomik Krizleri A¢iklayan Modeller

Ulke ekonomileri gelistikce iilkelerde farkli tiirlerde krizle yasanmaktadir ve
ekonomilerin karsilastigi krizleri anlatan kriz modelleri ortaya ¢ikmis ama ortaya
konulan modeller yasanan krizleri agiklamakta yetersiz kalmistir. Sebebi, yasanan
krizlerin bir birinden farkli olmasidir. Krizleri agiklayan modeller su sekildedir:

(Demir, 2013:11).

1.4.1. Kanonik Model (Birinci Nesil Para Krizi Modeller)

Kanonik model, para krizlerini agiklamak i¢in Krugman (1979) tarafindan
ortaya konulmustur (Krugman, 1979: 311). Krugman’in g¢aligmasindan &nce, bu
konuyla alakali Salant ve Henderson’un ¢alismasi olmustur ve Krugman’in
calismasina deginmeden once Salant ve Hendersonun calismasina deginelim. Ismi
amlan yazarlar ¢caligmalarinda para piyasalarini degil de, tam aksine mal piyasalarint
ele almislar. Yani caligmalarinda mal piysalarinda hiikiimetin uyguladig1 politikalari

ve fiyatlandirmalar1 analiz etmislerdir (Salant ve Henderson, 1978 :627).
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Salant, mal piyasalarda uygulanan istikrar programlarinin tehlike
dogurabilecegini ve yikict spekiilasyonlara maruz kalabilecegini diistinmektedir.
Salant, mal piyasasinda, resmi kurulun, mallarin sabit bir fiyatla alim ve satimini ilan
ederse ne olacagini sorgulamistir. Bu durumda mal stokuna sahip spekiilatorler sabit
fiyatla ellerinde bulundurduklar1 maldan kar elde edemeyeceklerini anladiklar
zaman ellerindeki mallar1 satacaklardir. Bu zaman kurulun elinde fazladan mal stoku
olusmus olacaktir ve bir giin uygulanan istikrar programi olmadiginda, uygulanacak
fiyat kabul olan fiyattan daha yiiksek olacaktir. Ozaman spekiilatorler ilgili mali karli
gordiikleri i¢in piyasadan toplamaya bagslayacaklar. Kurum fiyatlar1 kontrol altinda
tutmaya calissa da elindeki stoku azalmis olacaktir(Salant ve Henderson, 1978: 628).
1969°daki altin agik piyasa islemlerinin sona erdirilmezse ayni sekilde spekiilatif
saldirtya maruz kalacagini sdyleyen Stefan Salant ilk defa 1970 Kanonik kriz

modelinin temelini atmistir (Y1lmaz ve digerleri 2005:89).

Krugman, Salanti’nin c¢aligmasinda, mal piyasalarinda istikrar kazandirmaya
calisgan kurumlarin mantigim, para piyasalarinda da aym sekilde istikrar
kazandirmaya calisan merkez bankalarina da aym sekilde uygulanabilecegini fark

ettigi icin “I. Nesil Kriz Modeli” ni ortaya koymusdur (Krugman, 1979: 311).

Krugman’in Birinci Nesil kriz modeline gore; devlet, sabit kur rejimi
uygulanan bir ekonomide, kur iizerinde olusacak baskilar1 aradan kaldirmak igin,
yani kuru korumak i¢in kendi rezervlerini kullanir ve bu da, merkez bankasi
rezervlerinin erimesine sebep olacaktir. Devlet uzun bir slire bu durumu devam
ettiremeyecek ve kuru dalgalanmaya birakacak, ardindan devaliiasyon yapmak

zorunda kalacaktir (Krugman, 1992: 61).

Kanonik model, krizin ortaya ¢ikmasinda makro ekonomik faktorlerin dnemini
vurgulamakta ve para krizlerinin, devamli siirdiiriilmesi miimkiin olmayan iktisadi
politikalarla yapisal dengesizliklerin sonucu olarak gdrmektedir. Ornek olarak, bir
iilkenin genisletici politika uygulayarak biitce agigini kapatmak i¢in para basmasi

veya sabit doviz kuru politikalarinin birlesimini verebiliriz (Yay, 2001: 1234).

Kanonik modelin iyi yanlarina géz atalim: ilk dnce, ortaya ¢ikan para krizleri
uygulanan yanlis politikalar ve doviz kuru sistemi arasindaki dengesizlikten
kaynaklanmaktadir ve model o tutarsizliklar1 basit 6rnek olarak degerlendirebilir.

Ikinci olarak, ortaya c¢ikan para krizlerinin, yalmz yatirimcilar veya yoneticilerin
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yanlis kararlar1 ylizinden ortaya c¢ikmadigini agiklamaktadir. Kriz, elimizde
tuttugumuz paranmin bize artik kar getirmeyecegini anlamamizdan kaynaklanmaktadir

(Krugman, 1997: 18).

Birinci nesil kriz modeli eksik tarflar1 ise sunlardir: Model, asir1 derecede
mekanik ve tek boyutludur. Yani, hiikiimetler ortaya ¢ikan biitce agiklarim kapatmak
icin genisletici para politikast uygular ve merkez bankasi, ekonomik gelismeleri goz
oniinde bulundurmadan, doviz rezervlerini tiiketerek sabit kur rejimi tizerinde olan
baskiy1 azaltmaya caligir. Ancak, uygulanan politikalar, iilkenin biitce agigiyla
karsilastig1 zaman para basmak disinda uygulayacagi politikalardir. Ornek olarak
maliye politikalarim1 gosterebiliriz. Bu model, ekonomideki mali dengesizlikleri,
ajanlarin gelecek beklentilerini veya mali dengesizliklerin kredi politikalar

iizerindeki etkilerini dikkate almamaktadir (Yay, 2001:1235).

Model, kendi i¢inde tutarli olsa da 1992-1993 krizini aciklayamamasi, para

krizlerini agiklamakta yeni model, Ikinci Nesil Para Krizi Modelleri ortaya ¢ikmustir.

1.4.2. ikinci Nesil Para Krizi Modeller

Birinci nesil modellerin en ayirt edici 6zelligi, hiikiimet politikalarin1 mekanik
bir bigimde ele almasidir. Bu modeller dis denge kosullarini dikkate almaksizin,
biitce agiklarim kapatmak amaciyla korii koriine para bastiklar1 varsayilir. Ayrica
merkez bankasinda, doviz kurunun sabitlenen degerini korumak amaciyla elinde en
son rezerv kalincaya kadar piyasa doviz satacagi varsayilir. Oysa gercek hayatta,
hiikiimetlerin ve merkez bankalariin belli bir diizeyde tutmak amaciyla doviz

piyasalarina miidahalede kullanabilecekleri c¢ok ¢esitli araclart vardir (Ozer,
1999:67).

Ikinci nesil para krizi modelleri Obstfeld tarafindan gelistirilmistir. Model bir
ka¢ denge lizerine kurulmustur ve karar, alicilarin beklentileri lizerine degismektedir.
Yani, hiikiimetler sabit doviz kurunu isterse siirdiirmeye devam eder isterse
dalgalanmaya birakabilme seg¢enegine sahiptirler. Genelde hiikiimetler, uluslararasi
ticaretler ve yatirimlarin isleyisini kolaylastirmak, kredi verebilme ve enflasyonla
miicadele amaciyla sabit doviz kurunu korumaya ¢alismaktadirlar. Sabit kur rejimine
sahip iilkede devaliiasyonla karsilastigi zaman, elindeki kur rejimini siirdiirebilmek
icin maliyete katlanmak zorunda kalir ve bu maliyetler ylikselen reel faiz oranlari ve
issizlik orantyla daha da artar. Bu da yatirimeilarin sabit kur rejiminin dalgalanmaya
birakilabilecegi diisiincesini olusturmaktadir. Hiikiimetler sabit kuru koruma
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maliyetini, faydasiyla mukayise ettikten sonra karar vermektedirler (Erkekoglu ve
Bilgili, 2005: 17).

Krugmana gore; ikinci nesil para krizi modellerinin {i¢ ana birleseni vardir. Ilk
once, llkelerin sabit kur rejimini iptal etme sebepleri hangi nedenlerden dolay1
ortaya cikmaktadir. Sonraki birlesen, llkelerin uyguladiklari sabit kur rejimini
korumak istemeleri hangi nedenlerden dolay1 ortaya ¢ikmaktadir. Sonuncu birlesen
ise, krize yol acan dongiiniin, sabit kur rejimini koruma maliyeti dyle artmahdir ki
insanlar sabit kur rejiminin iptaline inansin. Kruganin ayni isimli ¢aligmasinda
“Hiikiimetlerin, para birimlerinin deger kaybetmesine izin vermesine yol agan
nedenler nelerdir?” kendi sorusuna iki olasilikla cevap verir: Bu soruya ilk cevabi,
hilkkumetin kur rejiminin degistirme sebebi, i¢ piyasada gercekten bazi seylerin
degistirilmesi ihtiyac1 olmasi gerekir. Sabit kur rejimi uygulandigi i¢in sona ermeyen
i¢ bor¢lanmanin olmas1 en 6nemli sebeplerden gésterilebilir. Ikinci cevabu, iilkenin
sahip oldugu diisiik nominal {icret yapisina baglh olarak yiiksek oranda issizlik ve
hiiklimet issizligi azaltmak amaciyla genisletici para politikasina gitmek ister ama

sabit kur rejiminde oldugu i¢in gidememektedir (Krugman, 1997: 10).

Birinci nesil modellere gore: Sabit kur rejimi siirdiiriiliirse, spekiilatif saldirilar

kagmilmazdir ama spekiilatif saldirilarin zamanini tahmin etmek miimkiindiir.

Ikinci nesil modellere gore: Sabit kur rejimi siirdiiriiliirse: spekiilatif saldirilar
rasyonel olabilecegi kadar, rasyonel olmayabilir bu yiizden spekiilatif saldirilarin

zamanini tahmin edilemez (Isik ve Togay, 2002: 35).

Kanonik para krizi modeli ve ikinci neci nesil para krizi modeli 20. asirda
bircok modeli agiklayabilse de, 1997 Orta Dogu Asya krizini agiklayamamistir. Bu
durumda krizi agiklamaya déniik olarak “Ugiincii Nesil Para Krizi Modeli“ ortaya

cikmistir.

1.4.3. Uciincii Nesil Para krizi Modelleri

1996 senesinde Dogu Asya iilkelerinde biiylime yavaslamis ama hi¢ bir Asya
iilkesi istthdam ve doviz kuru arasinda tercih yapamamisti. 1997 senesinde kriz
oldugu zaman, kriz ¢ikan iilkelerin hiikiimetlerinin durumu c¢ok iyiydi. 1997 Dogu
Asya krizi birgok goézlemciyi sasirtmisti. Kriz bittikten sonra bile krizin hangi

sebeplerden ortaya ¢iktigi bulunamamistir (Stiglitz, 2002: 112). Daha 6nce ortaya
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cikan krizleri acgiklamakta kullamlan birinci ve ikinci nesil modeller 1997-1998

krizini agiklamakta yetersiz kaldig1 i¢in tigiincli nesil modeller gelistirilmistir.

Ucgiincii nesil kriz modeli, Asya krizi iizerinden, para ve bankacilik krizlerinin
aslinda birbirini besleyen kisir dongii yarattigini ve krizin iilkeler arasinda yayilma
mekanizmasini agiklamistir. Krugmana gore; ortaya ¢ikan krizde finansal aracilarin
yaratmig olduklan yiikiimliiliikklerin agik yada gizli bir sekilde hiikiimet garantisine
alinmasi “ahlak riski“ sorunun ¢ikmasina yol agmustir. Ozellikle de, bankalarin
biiytik riskli projeleri krediyle destekleyerek finansal aktif fiyatlarin yiikselterek,
nominal finansal degerlerin yiikselmesine sebep olmustur. Ortaya ¢ikan finansal
balonlarin patlamasi nominal finansla siireci tersine g¢evirerek, bankalarin toplam
kredi iginde donuk aktiflerinin payim 6nemli 6lgiide artirmis ve bu sirada ekonomide
finansal aktiflerin fiyatinin diigmesi zamamna denk gelmistir. Ortaya ¢ikan bu
karmasik durum, ulusal diizeyde 6demelerin kilitlenmesine ve bankacilik ve aymi

anda para krizlerinin ortaya ¢ikmasina yol agmistir (Krugman, 1997 : 1).

J.Sachse gore; bor¢larin vade yapisiyla, aktiflerin vade yapisinin farkli olmasi
yani, bor¢ vade yapimizin aktif vade yapimizdan daha kisa olmas1 banka krizlerinin
ortaya ¢ikmasina sebep olmustur. Yani, gelismis ekonomide, banklarin kullandiklar
fon kaynaklarinin ve kullanin alanlarinin yabanci para birimlerinden olugmasi iki
riskin, vade ve Kkur riskinin ayni anda ¢ikmasina yol agmaktadir. Yani, aym anda
finansal sektorde ¢ikan problem paray1 zayiflatmakta ve deger kaybeden ulusal para

da bankay1 zayiflatmaktadir (Sachs ve Radalet, 1998).

Dogu Asya krizinin yayilmasinin bir bagka sebebi de iilkeler arasinda olan mali
bagimliliklarin olmasi, yiiksek ticari hacim ve siirii psikolojisiyle davranilmasi gibi

faktorlerdir.

1.5. Kapitalist Sistem ve Kapitalist Sistemde Yasanan 11 Etkili Finansal Kriz
Diinya iilkeleri iilke ekonomilerini daha verimli bir sekilde yonetmek igin
cesitli ekonomik sistemler uygulamaktadirlar. Ekonomik Sistemlerin amact; her bir
toplum i¢in bliylik 6l¢iide anlasilan bazi genel politik-ekonomik hedefleri siralamak
ve lilkelerin siraladiklar1 hedeflere ulagsmasini saglamaktir. Genel olarak iilkelerin
ekonomik hedeflerinin birkagini 6rnek olarak sdyle siralayabiliriz; biiyiime oranini,
ekonomik etkinlikleri ve istikrar1 artirmak, gelir dagiliminin adaletli olmasim ve
toplumsal celiskilerin azaltilmasim saglamak olabilir (Olmezogullar1,2003,7).

Iktisatcilar, Ekonomik sistemi iige ayirmaktadirlar: (Egilmez, 2015:12)
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Sosyalist Sistem, iiretim araglarimin kamu miilkiyetinde oldugu
sistem,

Kapitalist Sistem, 6zel miilkiyetin oldugu sistemdir.

Sonuncu sistem olarak her iki sistemin sahip oldugu o6zellikleri

kendisinde birlestiren Karma ekonomik sistemidir.

Diinya iilkelerinin ¢ogunun i¢inde yasadigi sistemin ismi Kapitalizmdir.

Kapitalist sistemi aciklamaya calistigimizda; sistem, toplumsal-ekonomik yapi ve

iiretim bi¢imiyle karsimiza ¢ikmaktadir. Kapitalist sistem, tarim ekonomisine bagl

ve miilkiyetin sadece feodallerin elinde toplandig1 feodalist sistemin ¢okiisiinden

sonra sanayi devriminin yasanmasi sonucu ortaya ¢ikmistir.

Kapitalizmin dayandig1 diislince, bireysellik, 6zel miilkiyetin bireylerin elinde

toplanmasi, yiliksek kar elde etme, rekabet, serbest i¢ ve dis ticaret ve devletin

piyasaya sinirli miidahalesine dayanmaktadir. (Bal, 2011:4)

Kapitalizmin dayandigi dort nemli tanimu agiklayalim:

Kapitalizmi agiklayan ilk tanim "Sermayecilik’tir.

Ikinci tamim, iktisadi iiretimde tekellesmedir. Piyasada tekellesmenin
oldugu kapitalist sistem piyasay1 tam sekilde hakim olmak ve piyasay1
kontrolii altinda tutmak isteyen bir iktisadi {iretim sistemidir (Ozel,
1995).

Uciincii terim Karl Marx'a aittir. Marx'a gore; kapitalizmin temeli
tiretim ile emek arasindaki uzak (yabancilastiric1) iligkiye
dayanmaktadir. Daha acik bir sekilde tiretim araglarini elinde toplayan
yani tekellestiren tiretim sahipleri ve iiretimde kendi emegini belli bir
ticret karsih@inda isverene teklif eden isgiler var ise, ortada
kapitalizmin temeli olusmus demektir (Marx, 2015).

Doérdiincii  tanim  Weber'e aittir.  Weber akla dayali olarak
iliskilendirme yapmistir. Weber’e gore; kapitalizm, kar1t maksimize
etme giidiisii degil, tam tersine kar elde etme giidiisii akil tarafinda
onlenmektedir. Daha 6z olarak Weber ag¢isindan kapitalizim, rasyonel
iktisadi Uretim sistemidir. Weber'e gore kapitalist sistemin var olasi
icin, akilc1i sermaye muhasebesinin, para serbestisinin, akilli

teknolojinin, rasyonel hukukun, miistakil emegin var olmasi, altinci ve
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son olarak ekonomik hayatta ticarilesmenin gerceklesmis olmasi
gerekir. Weber, Bu diisiincelerden yola ¢ikarak kapitalizmi miistakil
isglicliniin akilc1 orgiitlenmesi olarak tanimlar (Weber, 1999). Akilci
unsurlarin yanit sira Weber'in diisiincesine gore kapitalizmin var
olabilmesi i¢in, liretimin 6zel sektdr tarafindan yapilmasi da onemli

bir sarttir.

1.5.1. Kapitalist Sistemin Kurumlari

Kapitalizmi, sadece daha fazla sermayenin varligi1 ya da sermayeye dayali
iiretim yontemlerinin kullanilmasi olarak tanimlayamayiz. Tiim ekonomiler, sahip
oldugu emek ve sermaye stokuna ve teknolojik bilgi diizeyine bagli olarak belirli

miktarlarda sermaye ve sermayeye dayali liretim yontemleri kullanmaktadir.

Kapitalizm kavrami, genel itibariyle ekonomik boyutludur. Kapitalist sistem ve
evriminde ekonomik dis1 kuramlar da 6nemlidir ama tanima, kapitalizmde yer alan
konusma, inang Ozglrliigli, Ozgir basin, demokratik yonetimlerini de eklemek
gerekir- ki bunlar kapitalizmde oldugu gibi diger ekonomik sistemlerin de

unsurlaridir. Bize kapitalist sistemi daha iyi anlamamiza yardimci olacaktir.
Alt boliimlerde, soziinii ettigim bes kurami inceleyecegiz:

Ozel Miilkiyet Hakki Kurami; Ozel miilkiyet hakki, kapitalist sistemde
bireylerin sinirsiz miilkiyet hakkina ve bunun yani sira istedigi her konuda sézlesme

yapabilme 0zgiirliigiine sahip olmasidir.

Ozel miilkiyetin bir diger islevi ise, tasarruflart 6zendirmek ve yatirimi
saglamaktir. Yani tasarruflar1 yatirima doniistiirmektir. Yatirim olmazsa iiretim ve
kisi bagina tliketim diizeyinde artiglar gerceklesemez. Sermaye birikiminin
kapitalizmle uyumlu bir yolu vardir. Bu da kisisel ve kaynagi belli olmayan
gelirlerden yapilan 6zel tasarruflarin maddi donanimlara doniistiiriilmesidir. Genel de
bireyler ve sirketler bir tesvik olmadigi, bu siireg igerisinde tasarruf yapmazlar. Bu
sistemde insanlar1 tasarrufa tesvik edici unsur ise Ozel miilkiyet hakkidir.

(Olmezogullar1.2003. 27)

Kapitalist sistem i¢inde miilkiyet hakkim kim diizenler? Bu sorunun cevabini
soyle aciklayalim: Kapitalist sistem icinde miilkiyet hakki diizenlenmesi ve

korunmasi1 devletin gorevidir. Sunu da belirtmeliyim ki kapitalist sistemi aciklayan
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teoride 6zel miilkiyet hakki sinirlandirilmaktadir. Bu kisitlamalar {izerine konusalim;
degisik tlkelerde degisik yasalara, kamusal ¢ikarlara, toplum ve c¢evre sagligina,
giivenlik ve genel ahlak anlayislarina vb. bu gibi nedenlerle belirli OSlgiilerde

smirlandiriimistir. (Olmezogullar1.2003. 27)

Kapitalist sistem hem tiiketim hem de iiretim mallarinda sinirsiz miilkiyet
hakkini1 kapsamaktadir. Kapitalist sistemde calisan tiim bireyler kendi sahip oldugu

mallar1 koruma ve istedigi gibi tasarruf etme hakkina sahiptir.

Veraset Kurumu; Veraset kurumu, 6zel miilkiyetin ayrilmaz bir pargasidir. Bu
sistemde, bireyler sahip oldugu servetleri istedikleri kisilere oOzellikle de aile

bireylerine ve soylarina miras birakma 6zglirliigline sahiptir.

Veraset kurumunun temel islevini sdyle anlatalim: Onceden de dedigim gibi
0zel miilkiyetin bir parcasidir ve 6zel miilkiyetin siirekliligini saglamakla gorevlidir.
Veraset kurumu da 6zel miilkiyet gibi kapitalist sistem i¢inde sermaye i¢in gii¢lii bir

ozendiricidir (Olmezogullar1.2003. 27).

Kapitalist sistemin gelismesiyle veraset hakki tizerindeki sinirlamalar artmaya
baglamigtir. Bunun 6nemli nedenlerinden biri, gelir yoluyla degil de miras yoluyla
elde edilen gelirin artmasi sonucu ortaya ¢ikan gelir dagilimindaki dengesizliklerin
artisidir.  Yani, veraset kurumu bireylerin yetenekleri ve caligmalarinin sonucu
odiillendirilmesi ve toplumsal iiretimden pay almalar1 ile celismektedir. Diger
taraftan baktigimizda, 6zel miilkiyet kurumu siireklilik agisindan zorunlu bir nitelik
tasimaktadir. Buradan da anlasilacagi gibi ikinci sinirlandirma da vergilendirme

yoluyla getirilebiliyor (Olmezogullar1.2003. 27).

Girisim Ozgiirliigii: Girisim ve calisma Ozgiirliigii kapitalizmde temel bir
ilkedir. Yani ¢aligma 6zgiirliigii ve 6zel girisim kapitalizm i¢in 6nemli bir parcadir.
Kapitalist sistemde girisimci, riski kendine ait olmak iizere sermayeyi ve dogal
kaynaklar1 istedigi {retim sektoriinde istedigi miktarda ve istedigi sekilde

kullanabilme 6zgiirliigiine sahiptir.

Girisim Ozgiirligli, aym zamanda emek giicline sahip bireylerin karsilarina
¢ikan firsatlar arasinda segim yapma hakkina sahip olmasidir. Ornek verecek olursak;
toprak sahipi topragim istedigi gibi kullanabilir ya da kiralayabilir, sermaye sahipi
sermayesini istedigi alanda kullanabilir, emek giiciine sahip isci ise, istedigi isi segme

hakkina sahip olabilmektedir. Girisim o0zgirliigii sayesinde tiim bireyler kendi
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cikarlarint en giizel sekilde kullanabilecek ve iiretim alaninda istedikleri karari

alabilecektir. (Olmezogullar1.2003. 28)
Girisim 6zgiirliigliniin kapitalist sistemdeki islevlerine bakalim:

Birinci islev: Uretim faktdrlerinin en uygun kullanim alanlarina tahsisini
saglamaktir. Yani, mallara olan talep artisi, bu malin iiretiminde kullanilan
faktorlerin fiyatlarimin yiikselmesine sebep olacaktir. Bu sefer iiretim faktorleri
sahipleri kaynaklarini bu alana yonlendirecektir. Sonug olarak, talebin yiiksek oldugu
mal ve hizmetler iretilirken tretim faktorii sahipleri de maksimum gelir elde

edecektir. Boylelikle ilk islev meydana gelmis olacaktir. (Olmezogullar1.2003. 28)

Ikinci islev: Girisim 6zgiirliigiine sahip iireticiler tam istihdami1 gerceklestirir.
Eger tretim faktorii sahipleri sahip olduklart iiretim faktSriine heniiz fiyat
belirlememigse onun getirisinden tamamen yoksun kalmak yerine onu daha diisiik bir
fiyattan arz eder. Karin1 maksimize etmeyi amaclayan girisimciler ise fiyati diisen
iretim faktorlerinden daha fazla kullanmaya baslayacaklardir. Bu sekilde girisim

Ozglirligi, hem kar amaci saglar hem de ekonominin tiim kaynaklarini kullanr.

Uciincii Islev: Son islev ise yatmmlar i¢in daha da 6zendirici olmasidir.
Girisimcilerin 6nemli ¢abalarindan biri maliyetleri miimkiin oldugu kadar diistirmek
ve kart maksimum etmektir. Bu da yeni yontemlerin arastirllmasina ve
gelistirilmesine agirlik verilmesini, teknolojik gelisimlerin hizli bir sekilde liretime

uygulanmasini saglar. (Olmezogullar1.2003. 29)

Rekabet Kurumu; Kapitalizmin temel ilkelerinden dordiinciisii rekabet
kurumudur. Rekabet, birden fazla kisinin aralarinda ayni amaca ulasmak i¢in
yaptiklar1 yaristir. Bu durumda Kapitalist sistemde fiyatlar, piyasada alici ve

saticilarin arz ve talebine gore, rekabet kosullart ¢ergevesinde olugmaktadir.

Genelde piyasa ¢ok degisik rekabet kosullar1 altinda ¢alisabilir. Ornek verecek
olursak; Klasik iktisatcilarin olusturduklar1 kapitalizm modeli, serbest rekabet
varsayimina dayanir. Rekabet anlayisi ise fiyat lizerine dayanir. Yani iiretim
faktorlerinin getirisi diisiik alanlardan getirisi yiliksek alanlara kaymasini saglayarak,
iretim faktorlerinin gelirlerine esitlenmesidir. Klasik iktisat¢ilara gore piyasada onu
dengeleyen goriilmez bir el vardir ve piyasayr siirekli dengede tutmaktadir. Bu
durumda devletin piyasaya miidahalesine gerek yoktur, piyasa kendiliginden dengeye

gelecektir. Neoklasik diisiince klasik diisiinceye benzemektedir ama bazi farklar
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vardir. Klasiklerde serbest piyasa anlayisinin varligi, Neoklasiklerde ise tam rekabet

anlayisinin olmasi farklardan biridir.

Cagdas rekabet kuramlar1 rekabetin ve dolayisiyla rekabete yiiklenen olumlu
islevlerin firma sayisi ile iligkilendirilmesi anlayisindan giderek uzaklagmustir.
Rekabet anlayisinda, rekabet kuraminin islevlerini su sekilde aciklayabiliriz

(Olmezogullar1.2003. 30-31):

Ekonomik kaynak sahipleri bunlar1 en karli sekilde kullanmak isterler. Rekabet

ise, liretken kaynaklarin en etkin olduklar alanlara kaymalarini saglar.

Pazarlanabilir yeni bir {irline doniisecek bir yeniligin firmalara saglayacagi
kazanclar, yeniliklerin yaratilmasi i¢in ¢ok giiclii tesvik unsuru olmaktadir. Yeni
buluslar sahipine gecici bir siire igin tekel kar1 saglasa da piyasaya yapay olarak
engellenmedigi siirece yeni piyasalar1 ¢eker. Dolasiyla rekabet; buluslar-yenilikler-

taklitler seklinde olusan teknolojik gelisme i¢in giiclii bir uyarict olusturmaktadir.
Etkin bir rekabet, liretimin tiiketici tercihleri ile daha uyumlu olmasini saglar.

Rekabetin vazgeg¢ilmez bir unsuru basarisiz olma riskinin varligidir. Daha 6nce
de anlattigimiz gibi piyasa giiciinii koruyan yasalar yoktur, yani potansiyel rekabet
engellenmedigi siirede bu giic, daha basarili ve etkin rakiplerce er-gec
dengelenebilmektedir. Dolayisiyla rekabetin ekonomik giicii, kontrol islevi vardir.
Bu islevin en biiylik 6nemli, kontrol edilemeyen bir ekonomik giic yogunlasmasinin

zamanla politik giiciin de yogunlagmasina yol agabilmesidir.

Fiyat Mekanizmasi: Kapitalist sistemin  bir diger kurumu fiyat
mekanizmasidir. Fiyat mekanizmasinin genel faaliyeti, ekonomik birim ve ajanlarin
faaliyetlerinin koordinasyonunu saglar. Hangi mallarin ne kadar miktarda iiretilecegi,
mevcut iiretim faktorlerinin hangi {iretim alanlarinda kullanilacagi, gelirlerin tiiketim,
tasarruf ve yatirimlara nasil tahsis edilecegi konusundaki tiim kararlar, fiyatlarin
sagladig1 bilgiler sayesinde alinir. Kapitalist sistemde ekonomik birimlerin
kararlarinin ~ koordinasyonunda temel bilgi akist mekanizmasit fiyatlardir.

(Olmezogullar1.2003. 32)

Ancak, fiyat mekanizmasmin bu iglevini tam olarak yerine getirebilmesi igin
fiyatlarin miidahalesiz dengeye gelmesi gerekmektedir. Yani klasik iktisat¢ilarin
dedikleri gibi fiyatlar gOriinmez el mekanizmasidir. Piyasaya birilerinin

miidahalesine gerek yoktur, piyasalar kendiliginden dengeye gelecektir.
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Kapitalist sistemi agiklamak i¢in bes temel kurumlarla tamstik ayrica kapitalist
sistemin isleyisi insan dogasina ve davranigina iliskin temel varsayimim igerdigini
gordiik. Jerami Bentham’in tarafinda gelistirilmis olan faydaci felsefeye gore, bencil
olan insanin faaliyetlerini yonlendiren temel giidii, sikintidan veya zahmetten kagma,
mutluluga ulagma c¢abasidir. Amacina ulagmak i¢in kendi ¢ikarimi en iyi bilir,
avantajin1 ve dezavantajim secerek bunlarin bir degerlendirmesini yapar ve en akilci

secime ulasir (Olmezogullar1.2003. 32-33).

1.6. Kapitalist Sistemde Yasanan 11 Etkili Ekonomik Kriz

Feodal sistemin ¢okiisiiniin ardindan gelen kapitalist sistem suan diinyanin
cogu tllkesinin i¢inde yasadigi sistemdir. Kapitalist sistemin diger sistemlerden
onemli farki vardir. Bu fark, 6zel miilkiyet sahipliginin olmasi, yani miilkiyetin 6zel
kisilerin elinde toplanmasidir. Kapitalist sistemin 6zellikleriyle bu boliimde genis bir
sekilde anlatacagim ve devaminda ise kapitalist sistemin ortaya ¢ikmasiyla diinya
ekonomisini sarsan ve etkisini ileri uzun senelere tagiyan meshur krizler ve onlarin

ortaya ¢ikma sebeplerinden s6z edecegim.

Kapitalist sistemde krizlerin ortaya ¢ikmasinin 6nemli sebeplerinden biri
bireylerin, sirketlerin, siyasetgilerin ve st diizey kamu gorevlilerinin karlarini

maksimum etmeye ¢alismasidir.

Bunun disinda siyasal sorunlar, yapisal sorunlar ve ekonomik politikalarda
yapilan hatalar da vardir ve bu hatalar sonucu bir iilkenin ve onunla ticari iligkilerde
olan iilke ekonomilerini etkileyen krizler ortaya cikar ve iilke ekonomileri bu

durumlardan etkilenir.

1.6.1. Tulipmania (Lale Cilginhg)

17. ylizyillda Hollanda’da yasanan ve Lale Cilginlig1 olarak adlandirilan kriz,
lale fiyatlarinda spekiilatif davranislar sonucu ortaya ¢ikan fiyat dalgalanmalarinin
ekonomi iizerinde yikic1 etkileriyle sonuglanmasidir. Osmanli Imparatorlugu’nda
yetistirilen ve anavatani Tiirkiye sayilan laleler 16. yiizyilin baslarinda Avusturya’ya,
ortalarina dogru ise Bati Avrupa’ya yayilmistir. Zevkle diizenlenmis bahgeler igin
uygun bir mevkiye sahip oldugu diisiiniilen ve nadir bir ¢igek olan laleler, kisa zaman
dilimi i¢inde aristokrati unvaninin bir géstergesi olarak kabul edilmistir. 16. ylizyilda
biiyiik line sahip lale arpaciklari, ¢icegine kiyasla zor yetistirildigi i¢in arpacik
fiyatlar ¢i¢ek fiyatlarindan daha yiiksek fiyata satiltyordu (Garber, 1989, 537).
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Bu ylizyilda yeni metotlar ve tiirlerin yetistirilmesi konusunda Hollanda’nin
Avrupa’nin merkez konumuna gecmesi, lale arpaciklari iiretimini bu igte uzman olan
zengin bitki tacirlerinin eline gegmesine sebep olmustur (Garber, 1990, 37). Lale
arpaciklarinmin yetistirenler kendi yetistirdikleri arpaciklara kendi isimlerini vermeye
basladilar ve hatta otuz tiire kadar, General ile baslayan ve ardindan abarti isimlere
sahip lale tiirleri ortaya c¢ikmisti (Dash, 1999, 106-107). O kadar lale tiirlinden

giiniimiizli kadar ticareti devam eden sadece “kirik” lale tiirii kalmistir.

Lale arpaciklarina olan talebin artmasi, hizli bir sekilde lale ticareti piyasalarim
ortaya c¢ikarmis ve talebin artmasi sonucu iiretim birimleri genislemis, biliyiik ve
genis Pazar hacmi ortaya c¢ikmistir (Fulcher, 2004). Lale piyasalarinda kir¢illi
goriiniise sahip “kirik lale”ler en yiiksek degere sahiptiler. Bunun da sebebi
cogaltilmas1 zamani bir “kirik lale” den sinirli sayida arpacik alinmasi ve arpaciklari

elde etmek i¢in uzun siirecin gerekmesinden kaynaklanmistir. (Orhan 2011, 157).

Bir noktay1 belirtelim; piyasaya iiriinii arz edeneler belli bir arbitraj orani
dahilinde, lale fiyatlarimin yiikselecegi beklentisiyle, bu giinden alima baslamis, lale
fiyatlarinda artisa sebep olmustur. Fiyat artiglarinin altinda yatan neden, piyasanin
standart yapis1 degil, bireylerin kisisel karlarmi1 maksimum diizeye getirme amagli

olarak spekiilasyon mekanizmasini kullanmasidir (Flood ve Garber, 1980. 749).

Spekiilasyon mekanizmasinin kullanilmasi sonucu olarak, lale ticaretine olan
talebin yiikselmesi fiyatlarin yiikselmesine sebep olmustur. Yatirimlarin az oldugu
donem olmasina ragmen daha c¢ok kisi lale ticaretinin karli oldugunu ve bu sekilde
daha hizli bir sekilde para kazanacaklarini diisiindiikleri i¢in bu ticarete girmistir.

Zamanla, o dénem lale ticaretine giren kisi sayist artmigtir (Orhan 2011, 158).

Kaynaklarda belirtildigine gore, ‘Semper Augustus’ lalesi 1625 yilinda 16.000
dolarlik altin degerine sahip fiyata gelmistir (Garber, 1990, 37). 1634 yilinda ise
‘Semper Augustus’ lalesinin fiyat1 50.000 dolar altin degerine esitlenmistir (Garber,
1989, 537).

Dashin (1999) belirttigi kaynaklarda ; "Semper Augustus’ lale fiyatlar1 1637
yilinda zirve noktasina ulasmis ve neredeyse Hollanda'da bir ev fiyatina kadar

yiikselmistir.

Kirik laleleri, yetisme kosullarinin diger lalelere gore daha zor olmasi ve uzun

stire almast alict ve saticilar arasinda gelecege dair imzalanmis sézlesmeleri (opsion)
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sartlarinin gergeklestirilememesi sorunuyla karsi karsiya birakmustir. Yani, s6zlesme
stiresi doldugunda, sozlesmede belirtilen miktar kadar saticilarin elinde arpacigin
olmamasi, alicilarin 6demesi gereken miktar1 6dememesi durumu olugsmustur. 1637
yili Subat ayinda ortada belirgin bir sorun olmadan lale piyasasi ¢okmiis ve
imzalanan gelecege dair sdzlesmelerin hicbiri yerine getirilmemistir (Garber, 1989,

543-544).

Lale fiyatlarinda yasanan ani diislisiin sonucu olarak 1739 senesine
gelindiginde en degerli lale arpacigi 0,1 Guilderden bile daha diisiikk degere
gerilemistir. (Garber, 1990, 537-38).

1.7. Hisse Senedi ile Gayrimenkul Krizleri ve 1929 Biiyiik Biihran

Bu alt bashikta iktisat tarihinde, spekiilatif hareketler sonucu finansal
piyasalarda hisse senedi ve gayrimenkul piyasalarinda yiikselen fiyatlar, balonlarin
olusmasina yol agmig ve balonun patlamasi sonucu ekonomiler iizerinde yikict etki
birakmistir. Bu krizlere ‘Giiney Denizi Krizi’, ‘Mississippi Krizi’, ‘Amerika Hisse
senedi ve Gayrimenkul Krizi’, ‘Japonya Gayrimenkul krizi’, ‘Isve¢ Gayrimenkul

Krizi’, ‘Mortgage Krizi’ ve ‘1929 Biiyilik Buhran’ krizleri 6rnek verilebilir.

1.7.1. Giiney Denizi Krizi ( The South Sea Criz 1720)

Giiney Deniz Krizi 18. yiizyilda Ingiltere’de yasanan ilk borsa balonu
olmustur. Giiney Denizi Sirketi, Gliney Afrika iilkeleriyle ticaret yapan, 1711 yilinda
merkezi Threadneedle sokagi olan Ingiltere’de kurulmus anonim sirketti. Sirket
kurucular1 Robert Harley ve John Blunt olmustur. Giiney Deniz sirketi kurulduktan
sonra Ispanya'nin Giiney Amerika da yerlesen kolonilerinde ticaret yapma tekeli
verilmistir. Sirketin boyle bir tekele sahip olma sebebi, Ispanya ile yapilan ‘Veraset
Savas1’ doneminde yapilan anlasmanin bir pargasi olarak; Ingiltere ordu, donamm ve
kisa vadeli borglar iistlenmistir. Anlagmayla sonlanan savagin anlasma sartlari Robert

Harley'in umdugu gibi kapsamli olmamuistir (Balli ve Biiyiiksalvarli 2011, 37-38).

Umuldugu gibi sonuglanmayan savas, hiikiimeti biiyiik bir yiikiin altina
girmesine yol agmistir. Bu ylizden hiikiimet Giiney Deniz sirketine, hiikiimetin ulusal
bor¢larinin %6 oramm finanse edecegi taktirde Giiney Amerika bolgelerinde
yerlesmis kolonilerle sinirsiz bir ticaret hakki verecegine dair teklif ileri stirmiistiir.
Sirket gelecekte bu bolgelerde kazanacagi altin ve giimiis kaynaklarini diisiinerek
hiikiimetin teklifini kabul etmistir. Ileri siiriilen teklifin bir baska sebebi de

Meksikalilarin ve Giliney Amerikalilarin ticarete istekli olmast ve sirketin bu
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bolgelerde kole ticaretinde tek olma istegiydi. Sunulan teklif kabul edildikten sonra
1719 yilinda John Blunt tarafindan devlet bor¢larinin kapatilmasina dair bir plan
onerildi ve plana gore bu sene hisse senedi piyasasina bir milyon pound {izeri hisse
senedi ¢ikarillacak ardindan devlet borglarinin kapatilmasina baglanilacakti. Devlet
borglarinin kapatilmasi disinda sirketin faiz geliri kazanmaya baglamasi, o donem tek
rakipleri olan ‘Bank of England’ ve ‘East India Company’ sirketlerini saf disi
birakmugsti. Sirketin ¢ikarmig oldugu hisse senetleri alinmaya devam ediyor ve faiz

geliri gittikge artiyordu (Temin ve Voth, 2003).

Piyasaya cikarilan hisse senetleri diger sirketlerin hisse senetleriyle aralarinda
olusan rekabete bagl olarak fiyatlar1 yiikselmis ve kisa bir zaman dilimi i¢inde
devlet bor¢lar1 bu sekilde finanse edilmisti. Devlet bor¢larinin bu sekilde finanse
edilmesi, sirket i¢in bir reklam avantajina doniismiis ve karim daha da yiikseltmek
amaciyla savas sonrasi Ispanya ile yapilmis anlasma sonucu Latin Amerika limanlar
timiiyle kendilerine gectigini ve o kisimda yerlesen tiim limanlarin kendilerine ait
oldugu haberini yaydilar. Gergekte ise, anlasmada Ispanya sadece ii¢ limanini sirkete

tahsis etmisti (Colombo, 2007a).

Ortaya atilan yalan iddianin sonucu 1720 senesinin Nisaninda 128 pound olan
hisse senetlerinin degeri Temmuz ayinda 1.050 pounda kadar yiikselmistir (Markham

2006, 247).

Sirket hisselerinin yiikselecegini diisiinen yerli ve yabanci spekiilatorler hisse
senetlerini almaya devam etmeleri hisse senedi fiyatlarini yiikseltmis ve yiikselen
fiyatlar artik sirketin kendi karmni asan bir duruma gelmistir. Bu durum artik
kacinilmaz sona gelindigini gdsteriyordu. Sirket yoneticileri de dahil biiylik
yatinnmeilar artik fiyatlarda gelinebilecek en yiiksek noktaya gelindigini fark ettikten
sonra sahip olduklar1 hisseleri satmaya baslamiglardir (Heffernan 2015, 414).

Sirket yoneticilerinin bile hisselerini sattigini 6grenen yatirimeilarin ellerindeki
hisseleri satmaya c¢alismasi piyasada satis dalgasmin olusmasina ve yabanct
yatirimcilarin piyasayi terk etmesiyle sonuglanmistir. 1720 yilinin temmuz ayinda
zirve fiyatina ulasan hisseler Ekim ayma 290 pounda kadar inmigstir. Sirkete ait hisse
senedi balonunun patlamasi sonucu birgok kisi varligini kaybetmis ve bu olay diinya

tarihin ilk finansal kriz olarak ge¢mistir (Speck 1977, 198).
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1.7.2. Mississippi Krizi (1720)

18. yiizyilin birinci yarisinda Ingiltere’de yasanan Giiney Deniz Balonunun
aynis1 Fransa’da, sirketlerin spekiilatif hareketlerinden dolayr Mississippi Balonu
ismi altinda yasanmistir. XIV. Kral Luis’in vefatindan sonra (1715) Fransa devleti
biiylik bir istikrarsizlikla karsilagmistir. 1714 senesinde Paris sehrine go¢miis olan
John Law Iskog kokenli bir bankerdi ve John’un diisiincesine gére, borg iginde olan
Fransa’y1 bor¢ ylikiinden iilke sanayisi ve ticaretini uyarilmasi yoluyla kurtarmak
miimkiindii. Law, XV. Luis hakimiyeti doneminde Fransa yonetim vekili olan II.
Phippe’in giivenini kazandigi i¢in, 18. ylizyilin ilk ¢eyreginde iilkede kagit para
basimi ve tahvil ¢ikararak mevduat toplama giicline sahip ‘Banque Generali’ ilk 6zel
bankamin kurulusu kraliyet tarafindan kendisine verilmistir. Law, Fransa

ekonomisinin canlandirma yolunu para dongiisiinde goriiyordu (Kohn 2001, 270).

Law, bankacilik faaliyeti sonucu ticari karlar1 artirdigi icin kraliyet ailesinin
daha fazla saygisin1 ve giivenini kazandigi i¢in hatta Fransa’nin ticari ve finansal
tekel yetkileriyle donatilmisti. Amerika Mississippi Nehri vadisi arazilerinde ticari
faaliyetlerde bulunmak ve kolonilestirme prosediiriinii hizlandirma faaliyeti kraliyet
tarafindan Law’a verilmisti. Law, hem koloni gelisimini saglamak hem de Lauisiana
bolgesini gelistirmek igin projeler {iretiyordu ve projelerden bir tanesi de Mississippi
Nehri bolgesinde “Compagnie d’Occident” sirketini kurmakti. Sirketin ticari faaliyeti
Mississippi Nehri bolgesinde oldugu i¢in ismi daha ¢ok Mississippi sirketi olarak
taniniyordu. Mississippi bolgesinde yerlesen koloniler arasinda ticari faaliyetin
gelistirilmesi Law’a verilmesinin yam sira sanayi ve tiitlin tiretimi salahiyetleri ile
Fransiz Fransiz denizcilik isletmelerine ait biitiin haklar Law’a verilmistir. Law, para
basimindan topladig1 karlar disinda 1719 senesinde vergi gelirlerinin toplanmasi
hakki kendisine verilmistir. Ticari basarilar1 sayesinde Law, kisa bir zaman iginde
Dogu Hindistan, Cin ve Afrika kokenli rakip sirketleri de kendi biinyesinde,
“Compagie des Indies” kurulusunda birlestirmisti. ‘Compagie des Indies’
kurulusunun amaci, ticaret hacmini yiikseltmek oldugu i¢in, yatirnmcilara kisa vadeli
krediler kullandiran banka statiisii tastyordu. John Law tarafinda ileri siiriilen bir
diger teklif, piyasaya ¢ikarilan diger hisselerden daha diisiik faizli hisseler halka arz
edilmesidir. Bu ileri siiriilen teklif kraliyet ailesi tarafinda sigortalanmasi da

onaylanmigtir (Spotton 1997, 180-181).
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Law’m, bu ileri stirdligii teklif sayesinde bir tek yiiksek tabakalardan degil, tiim
toplumdan yararlanmig olacakti ve bu sayede hisse senetleri satislarindan elde

edilecek karla yarisindan fazlasimin kendisi tarafindan karsilanacagini da belirtmisti.

Mississippi sirketine ve Banque Generali bankasina duyulan giiven ve Fransa
hitkumetinin Law desteklemesi kaloni bdlgelerinde reel varlik noksanlarina ragmen,
fazla kar elde etme beklentisi, o arazilerin hisse senetlerine olan yiikselen taleple
alinmaya baslanmisti. Law, kisa bir zaman dilimi i¢erisinde Avrupa’nin en taninmis
bankerine doniismiis ve Fransa’da baglayan spekiilatif haraketlilikten sorumlu
olmustu. Fransiz hiikkumetinin, Law’a hadsiz giiveninin olmasi ona hisse senedi
alimlar i¢in daha fazla kagit para basimina izin verilmisti. Hisse senetlerine olan
talebin artmasi, hisse senedi fiyatlarini yiikseltmis ve hatta fiyatlardaki yiikselis o
dénem piyasada olan altin miktarimi da ge¢misti (Lynch ve Rothchild 1997, 30).

Temmuz Agustos Ekim

1000 1800 10.000

Tablo 1: 1719 yilinda Mississippi sirketinin hisse senedi fiyatlari. (Kaynak; Garber 1990, 45)

Hisse senetlerinin fiyatlarinda yiikselmenin yol acan durumlardan biri de
kraliyet giivencesi altinda olmasiydi. Hisse senetlerinin alinabilmesi i¢in basilan
paralar, piyasa fazla para girisine bu da Fransa ekonomisinin enflasyona
stirliklemigtir. Daha fazla kar elde etmek istegi daha dogrusu a¢ gozliiligii, bankanin
sahip oldugu varliklardan daha fazla hisse senedi ¢ikarmasi, ortaya aymi karsiliga
sahip olmayan hisse senetleri ¢ikarmistir. Karsilagilan durumdan ¢ikis yolu olarak
Law, asir1 degerlenen hisse senetlerinin degerini %50 oraninda diisiirme karart almis
ve bu alinan kararin ardindan bankanin c¢ikarmis oldugu paralar da degerini
kaybetmeye baglamis ve bu da asir1 yiikselen hisse senetlerinin deger kaybetmesiyle

sonuglanmistir (Garber 1990, 45).

Ocak Mart Aralik

10.000 9000 5000

Tablo 2: 1720 yilinda Mississippi sirketinin hisse senedi fiyatlar (Kaynak; Garber, 1990)
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Balonun patlamasi sonucu birgok kisi servetinin ¢ogu kismimi kaybetmis ve
Fransa kendi tarihinin en biiylik bunalimini yagamistir (Lynch ve Rothchild, 1997,
31).

1.7.3. ABD Hisse Senedi ve Gayrimenkul Balonu

I Diinya savasina resmi olarak katilmayan Amerika, Almanya’yla savasta
Ingiltere ve Fransa’ya yardim ediyordu. Savasm ilerleyen siiresinde bircok devletler
gibi Amerika’da savasa katildi ve savasin sonucu Almanya’nin yenilgisiyle
sonuclandi, Amerika’y1r bu galibiyet, diinyanin etkin gilicii yapmayr basarmisti.
Bircok Avrupa iilkesi savastan sonra zarar gormiis ve eski ekonomik giiclerine
kavusabilmek icin ABD’nden, Avrupa iilkelerine milyon dolarlik kredi almiglardi.
Bu donem ABD diisen iiretim hacmini yiikseltmis, bunun disinda savas doneminde
orduya destek amagli “Liberty Bonds” isimli menkul kiymetlere yonelik yatirimlarin
yiikselmesiyle finansal islemlere farkli bir boyut kazandirmisti. Boylece Amerika’da
finansal refah donem baslamisti. Bu donemi finansal refah doénemi olarak
isimlendirmemizin sebebi, savas donemi c¢ikarilan “Liberty Bonds”, tasarruf
sahiplerine %3.5 ile %4.5 oraninda faiz geliri kazandirmis ve bu siirecte hem devlet

hem de yatirimcilar karli ¢ikmusti.

Amerika gelisimini daha da hizlandirmak i¢in 1928 senesinde Herbest
Hoover’1 bagkan olarak segmisti. Bu se¢im, bagta otomotiv sanayisi dahil tiiketim ve
teknolojik kullanimini pozitif yonde canlandirmis ve hizli bir siiregte daha biiyiik
dinamiklik kazandirmisti. Hoover’in yonetimi doneminde onun izniyle piyasaya
cikarilan girket hisseleri alinmaya baslanmis ve bu olay hisse senedi piyasasini daha
da gelistirmisti. Bu donem halk, ihtiya¢ duyduklar1 mal ve hizmetlere ulasabilmek
icin kredi ¢ekmeye baslamis, bu da kredi hacmini genisletmisti. Halk, ekonomilerinin
giicli olduguna inamyor ve ¢ektikleri kredileri rahat bir gsekilde geri

Odeyebileceklerini diistiniiyordu. (Gitlin ve Sylle, 2008, 8-15).

Hisse senedi ve reel piyasalarin canlanmast hem hisse senetlerine olan
spekiilatif islemleri ivmelemis hem de tarim ve sanayi sektOriinde {iriin fazlasi
olusmasina sebep olmustu. ABD, ortaya ¢ikan {iriin fazlasin1 Avrupa iilkelerine ihrag
etmekle dengeye getirmeye calisiyordu. Savas sonrast ekonomik zarar goérmiis
Avrupa lilkeleri ekonomilerini diizeltmeye bagladiklari i¢in artik Amerika mallarina
olan ihtiyaclar1 azalmisti. Asir1 gelismis olan ABD’nin iiretim sektdrii bir noktadan

sonra durgunlasmaya baslamis, Amerikali yatirimcilar yatirrmlarini bankada tutmak
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yerine kisa yoldan daha ytiksek kar elde etmek icin hisse senetlerine yonelmisti. Ama
yatirimcilar yapilan yatirimlarin risk oranina dikkat etmiyorlardi. 1920 yilinin son
donemlerine dogru, brokerlerin yardimiyla hisse senedi piyasasina giriglerinde say1
maksimuma ulagmisti. Sirket hisselerine yapilan yatirimlar, sirketlerin biiylimesine
ve geniglemesine ayni anda karlarinin artisina ve hisse degerlerinin de bu sekilde
yiikselmesine yol a¢cmisti. Yasanan bu durum spekiilatif haraketliligin hacmini
artirmug, yatirimcilar: uzun vadeli yatirimlardan ¢ok kisa vadeli yatirimlara yonelmis
ve piyasa bu sekilde patlayici bir nitelik kazanmisti. 1920 senesi boyunca esitsiz
sekilde paylasilan gelir daglimi kendini daha belirgin gostermeye baslamis, zengin ve
fakir gruplar arasinda ugurum artmisti. 1920-1929 seneleri arasinda niifuzun %20
orani toplam ulusal gelirin %54 oranlik kismini olustururken, niifuzun 40%’lik kismi
ise toplam gelirin %12,5’lik oranin1 kapsiyordu ve bu da insanlar arasinda gelir

dagiliminin esit olmadiginmi gosteriyordu (French 1997, 183).

Amerika hisse senedi piyasasini daha yakindan incelemek isteyen Ingiltere
maliye bakani1 Phlip Snowden ekim ayinda Amerika’ya gitmis, piyasay1 inceledigi
zaman ‘“New York Borsasi”nin aslinda spekiilatif haraketler sonucu bir balonun
icinde oldugunu ve piyasada hisselerin asir1 degerlenmesi sonucu bu hal olustugunu
aciklamis ve bu aciklamadan sonra Ingiliz yatrimcilar sahip olduklari hisseleri
satarak piyasadan ayrilmiglardi. Bunun pesinden Amerikan yatirimcilarin da
piyasadan c¢ekilme istegi “New York Borsasi’nda biiyilk bir satis dalgasi
olusturmustu. “New York Borsasi”’nin karsilastigir satis dalgasi 24 Ekim “Kara
Pergsembe” giinii olarak tarihe ge¢misti (Gitlin ve Sylla 2008, 42-46).

Hisse senedi piyasasinda ortaya ¢ikan balonun patlamasindan sonra 1929
Biiyilkk Buhram tetikleyen bir baska olay da Florida bolgesinde ortaya c¢ikan

gayrimenkul balonudur.

20. ylizyilin ilk ¢eyreginde Amerikalilar Florida eyaletinin kig sartlarinin diger
eyaletlere gore daha miilayim ge¢mesi, bunun yani sira verimli topraklara, otomotiv
ve demir yolu ulasiminin daha kolay olmasi, yasam kosullarinin yiikseltilmesinden
dolayr bu arazilerden gayrimenkul edinmek isteyenlerin sayr gittikge artmaya
baslamisti. Bes sene i¢inde (1920-1925) Florida arazilerinde insan say1 %20 oraninda
artmigti. Araziye go¢ eden insan sayisinin artmasi, bu arazilerde ev fiyatlarimin
ylikselmesine sebep olmustu. Florida bdlgesinde gayrimenkule olan talebin artmasi

mali yapilandirmalar1 yeterince giiclii olmayan bankalardan kredi ¢ekilerek evlerin
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alinmasi, yeni bir spekiilatif haraketliligin baslamasina ve gayrimenkul balonunun
ortaya ¢ikmasina sebep olmustu. Evler 19. yilizyilda 25 dolara alinabildigi halde, 20.
ylizyilda fiyatlar1 150.000 dolara yiikselmisti. Ama beklenmedik bir durumun ortaya
cikigt ev fiyatlarim etkiledi. Beklenmedik durum ise demiryolu sirketinin almis
oldugu karara gore, yalniz gida ve ilk yardim tirlinleri disindaki {irinler Florida’ya
taginmayacak olmasiydi. Ortaya ¢ikan ingaat malzemesi kithigi buradaki spekiilatif
haraketliligin azalmasina sebep olmustu. Ancak Florida’daki gayrimenkul sektoriinii
etkileyen olay 1926 Ekim ayinda Miami ve Florida eyaletlerinde yasanmis olan
dogal afetin (kasirga) meydana gelmesiydi. Evleri zarar goéren insanlar ¢ekmis
olduklan krediyi 6deyememis, evleri zarar gérmeyenler ise ya ¢ok ucuz fiyattan
evlerini ellerinden ¢ikarmaya ¢alismislar ya da dylece birakmislardi. Yasanan bu son

olay gayrimenkul balonunun patlamasiyla sonuglanmisti (Derbyshire 2013, 31-34).

1.7.4. 1929 Kiiresel Ekonomik Krizi

Birinci Diinya savasi baglamadan Once iilkelerin ¢ogu altin standardi sistemini
kullanmaktaydi. Bu yilizden neredeyse her iilke altin karsiligi olmadan para
basabilmekteydi. Hatta doviz kuru da altin cinsinden ifade edilmekteydi. Birinci
Diinya Savasi ¢iktiktan sonra Avrupa lilkeleri paraya siddetli gereksinim duymus ve
altin standardr bu gereksinimleri karsilamadigi i¢in, basta Avrupa tlilkeleri olmak
lizere savasa giren bir¢ok lilke mevcut sistemi terk ederek karsiliksiz para basmaya

baslamiglardi. Avrupa’da karsiliksiz para basimi enflasyona sebep olmustu (Kalayci,
2011 390).

Birinci Diinya Savas1 swrasinda ve hemen sonrasinda wulusal fiyat
diizeylerindeki artiglarin bir yandan altin iiretimini diisiiriitken, bir yandan da altina
olan resmi ve Ozel talebi yiikseltecegi yolundaki goriisiin etkisiyle, ilk kez yaygm
uluslararasi likidite — daha net bir sekilde, parasal altin — yetersizligi endisesi dogdu.
Ileri gelen iilkelerin finans otoriteleri, eski Avusturya-Macaristan imparatorlugu’nda
kurulan yeni merkez bankalarinin da parasal altin talebini artiracagi varsayimiyla,
altin kithigimin daha da siddetleneceginden endise edilmisti. Miletler Cemiyeti’nin
1920°1i yillarda diizenledigi ¢ok sayida konferans, merkezi bankalarina, uluslararasi
varlik rezervlerinin biiyiik bdliimiinii ingiliz poundu ve ABD dolar1 cinsinden likit
menkul kiymetlerde tutmayi tavsiye etmisti (Kindleberger ve Aliber. 2014, 357).
Dolayisiyla, yardimeilar paralarini ve altinlarini, altin karsilig1 para basmayz siirdiiren

ABD’ye yollama egilimine girdiler.
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Bu durum, Londra’y1 diinyanin finans merkezi olmaktan ¢ikarip, New York’u
o donemde diinya finans merkezi konumuna getirmisti. Bunun sonucu, ABD’de
biiylik bir servet birikimi olusmus ve ABD ekonomisi biliyiime egilimine girmisti.
Sonugta, tiim ekonomik degerlerde bir sisme yasanmisti. Hisse senetleri fiyatlarinin
asir1  ylikselmesi sonucu olarak Federal Rezerv Bankasi’nin, spekiilatif artisi

durdurmak i¢in 1929 yilimin yaz aylarinda faiz oranlarini yiikseltmesine neden

olmustu(Kazgan, 2008: 43-44).

Borsadaki hisse senetleri zirvede iken, hisse sahipleri satisa yonelerek, New
York Borsasinin ¢okiisiine neden olmuslardi. Borsalarin ¢okiisiinii bankalarin ¢okiist
izlemisti. Borsanin ¢okiisiit ABD ekonomisi krizin derin etkilerini yasama baslamist.
Bir tek ABD ekonomisi degildi, krizin etkileri diger iilkeler de yayilmistir. 1929 krizi
nedeniyle diinya borsalar1 deger kaybetme siiresine girmis, bankalarda iflaslar

yasanmis, toplam tliketim ve yatirnmlarda hizh diisiisler meydana gelmisti (Kalayci,
2010 390).

Biiyiikk buhran doneminde ABD Bagkani Franklin Roosevelt, ekonomiyi
durgunluktan ¢ikarabilmek i¢in bir takim dnlemler almisti. Bu 6nlemler; talep artigini
saglamaya yoOnelik olarak iicretlerin artiritlmasi spekiilasyonun 6nlenmesi, ihracat
artig1 icin kur ayarlanmasi, tretimin artirilmasi igin tesvikler, istihtam olanaklarinin
gelistirilmesi, issizlik 6deneklerinin verilmesi ve kamu hizmetlerinin artirilmasidir.
Ancak kisa vadede krizin olumsuzluklarini gidermede basarili olunamamistir. Kriz
ozellikle 1940-1970’li yillara kadar uygulama alani bulan devletin ekonomiye
yatinm araciligtyla miidahale etmesini ongdren Keynezyen iktisat politikalarinin

uygulamaya koymasi sebebiyle bir sekilde ortadan kalkmaistir.

Kisaca belirtmek gerekirse 1929 krizi deflasyonist nitelikteki gelismeler
sonucunda meydana gelmistir denilebilir. Ayrica, 1929 krizinde yeterli ve gerekli
tedbirler de alinmamustir. Hiikiimetler yanlis politika giitmiislerdir. Bu yillarda diinya
ekonomisi koordineli olamamig ve kriz hizla yayilarak tiim diinyay: etkilemistir

(Kalayci, 2010 391).
1929 Kiiresel ekonomik krizinin sonuglart;

e Sanayilesmis sehirler issizligin artmasi,
e Tarim {iriin fiyatlarinin diigmesi,

e Yeryliziindeki toplam iiretimin %42 oraninda diismesi,
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e (ok sayida banka batmig, insanlar mal varligini yitirmis
Takas ekonomisine geri doniilmiistiir.

1.7.5. Japonya Gayrimenkul ve Hisse Senedi Krizi (1985-89)

19. Yizyilda Japonya’da yasanan “Meiji Restorasyonu” sonucu hakimiyete
gelen samuraylar, sanayilesme stratejisini  kabullenmistir. Devletin ve 06zel
sermayenin yetersiz kaldigir sektorii destekleyerek onlarin daha karli olabilecegi
doneme gelene kadar kendileri yonetmislerdir. Sektorlerin gelistirilmesi i¢in kiigiik
karsiliklarla ve uygulanan politikalarla Japonya’da yeni girisimei sinift dogmustur.
Devlet destegiyle ortaya ¢ikan girisimci siniflart sayesinde hem geleneksel hem de

yeni sektorler gelismis ve bu kiiltiir samuraylar tarafindan ortaya ¢ikmstir (Ozdemir
2005, 99-100).

Ikinci Diinya savasi sonrasi Bati iiretim teknolojilerinin etkisinden ¢ikamayan
Japonya hizli bir sekilde degisim siirecine girmistir. Savas sonrast uygulanan
“Marshal Plan1” Japonya ekonomisinin yeniden yapilandirilmasina ve Japonya’nin
imalat firiinlerinin imalatinda genis bir yer kaplamasina sebep olmustur. Imalat
sanayisi genigledikce bu sektdr aile holdingleri tarafindan yonetilmeye baslanilmistir.
Bu sayede Batida iiretilen tiriinlerin aynis1 daha da genisletilerek tiretilmeye ve daha
ucuz fiyatlardan piyasalara ihra¢ edilmeye baslamlmistir. Japonya’da bir tek imalat

sanayisi degil otomotiv ve teknoloji sektorleri de gelismistir (Colombo, 2007b).

Biitiin bu gelismelerin sonucu olarak bankacilik sistemiyle finansal 6zgiirliik
gelismeleri, para ve kredi miktarinda yiikselme, faiz oranlarinda inmelere ve emlak
piyasalarinda emlak degerlerinin yiikselmesine sebep olmustur. Ekonomilerinin
devamli degistigini gdren yatirimcilar, bu gelismenin getirdigi artan gelirin
farkindaydilar ve bu da bankalar tarafindan onerilen bir asirlik ipotek kredilerinin
ortaya ¢ikmasina sebep olmustur. Onerilen bu krediler gelecek nesilleri de
bor¢landirmis oluyordu. Japon bankalarinin vermis olduklar1 kredilerle bankacilik
sektoriinlin sermaye yapisini bozabilecegi riskini dikkate almamislardi. Aile
sirketlerine ait bankalarin istenilen miktarda ve hi¢ bir sart istemeden kredi vermesi,
ekonomik kaynaklarin verimsiz kullanilmasina ve teminat olarak gosterilen arsa ve
gayrimenkullerin fiyatlarinin yiikselmesine yol a¢mistir (Rubino 2003, 35-36).

Kisaca; verilen krediler, degerinin yikselecegi diisiiniilen menkul kiymetlere
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bakilarak veriliyor, firmalarin nakit akimina, ¢ekilen krediyi geri 6deyebilme giiciine
dikkat edilmiyordu (Akkemik 2011, 174).

Japon Merkez Bankasi tarafindan uygulanan gevsek para politikasit (1980)
firmalarin fon toplama maliyetini diisiirmiis ve yatirim kapasitesini artirmisti. Hisse
senedi piyasasindaki hisselerin fiyatinin ytlikselmesi, mali sirketlerin maliyetlerini

diisiirmiis ve sirketlerin piyasaya yeni hisse senedi ¢ikarmalarina sebep olmustu.

Amerika ve Japonya arasinda imzalanmig olan “Plaza Anlasmasi” (1985)
sonucu ‘Japon Yeni’nin asir1 sekilde revalilasyona ugramasi sonucu iskonto
oranlarinda %6 dan %2,5 oranina diislirilmiisti. Merkez Bankasi (1989) tekrar
iskonto  oranlarim  yiikseltmis ve daraltict para politikast uygulamisti.
Gayrimenkullerde fiyat yiikselmesinin kargisini alamak i¢in verilen kredilerin miktari
simirlandirilmig, bu durum gayrimenkul sirketlerinin hisse senetleri fiyatlarinda
diisiise, bankalardan kredi ¢ekimi zamani teminat olarak gosterilen gayrimenkullerin
deger kaybetmesini ve ¢ekilen kredilerin geri 6denememesi durumunu ortaya
cikarmisti. Bu sekilde Japonya’da sismis gayrimenkul ve hisse senedi balonu

patlamasiyla sonug¢lanmisti (Cokakli 2002, 8-10).

1.7.6. Isvicre Gayrimenkul Krizi (1985-89)

Ikinci Diinya savasi sonrasi Isvigre finansal piyasalarin gelisimi i¢in devlet
finansal kisitlamalar1 kaldirmis ve Isve¢ finansal piyasalarinin temel haraketliligi
(1980) baslamisti. Finansal sistemde haraketliligi artirmak i¢in sistemin bir pargasi
olan bankalar i¢in, banka mevduatlariyla mevduata karsilik bankanin bulundurmasi
zorunda oldugu nakitin oram diisiiriilmiis (disponsibilite orani) ve kredi tavanlar ile

doviz iglemlerini kisitlayan diizenler kaldirilmisti (Erdonmez 2005, 63).

Finansal piyasalarin gelisimi i¢in devlet kisitlamalarinin azaltilmas1 doneminde
(1986-1990) GSYIH’ da yer alan kredi oran1 %85’ten %135°e kadar yiikseltilmisti.
Ozgiirliik 6ncesi donemde Isvigre finansal sistemi finansal piyasalarda ortaya
cikabilecek riskleri nasil degerlendirmesi ve 6lgmesi konusunda tecriibesiz olduklar
icin sik sik finansal piyasalarda inisler ve ¢ikislarla karsilasmis, uygulanan yapisal
diizenlemeler sayesinde ortaya ¢ikan bdyle sorunlar aradan kaldirilmisti. Finansal
piyasalarin gelismesine ragmen kredi hacminde yiikselme ekonomik sektorler
arasinda esit bir sekilde dagitilmamis ve en ¢ok da gayrimenkul ve finansal sektore

yoneltilmisti (Pomerleano 2005, 504).
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Ipotek kuruluslar1 ve bankalarin 1986-1990 seneleri arasinda verilmis oldugu
kredi oran1 %167- %174 oranina kadar yiikselmisti. Ulke ekonomisinin biiyiimesine
olanak saglayan biiyiik kismi, bankalarin elinde toplandigi i¢in finansal sirketler daha
riskli piyasalara yOnelmis ve maliyetlerinin bir kismim yatirnm sertifikalar
cikarmakla karsilamisti. Cikarilan sertifikalarin bankalar tarafindan garanti altina
alinmas1 sonucu bankalar daha fazla risk iistlenmisti. Once de anlatildig1 gibi finansal
piyasalarin biiylik kisminin bankalarin elinde toplanmasi ve bankalarin bu kadar riski
iistlenmesi 1989 senesi Kasim ayinda finansal piyasayi krizle yiiz yiize getirmistir.
Hatta 1989 senesine kadar issizlik oraninda diisiis, fiyatlarda ytikselis, reel kurda
degerlenme ve menkul kiymetler borsasinda yilikselme yasanmisti. Fiyatlarin
yikselmesinden dolay1 gayrimenkullere olan yatirnm miktar1 da artirmistt (Aydin

2002, 14-15).

Finansal ve reel piyasalarda ortaya ¢ikan bu pozitif gelismeler sonucu 1989
Kasim ayinda uygulanan genisletici para politikalari sonucu kira fiyatlarinin
ylikselmesine ve kiract bulunmasinin zor bir hale gelmesine sebep olmus ve bu da
finansal piyasanin krizle karsilasabilecegi sinyallerini vermisti. Fiyatlarin ylikselmesi
alim giiclinii diisiirmiis, issizlik oranmni artirmig, istthdam oraninda distisler
yasanmis, borsa endeksi dip degere ulasmis, bilitce agiginin artmasi ve faiz

oranlarinin yiikselmesiyle sonu¢lanmisti (Freeman 2010,1).

Faiz oranlarinin yiikselmesi sonucu finansal sirketler ¢ikarmis olduklar
sertifikalar1 6deyemeyecek duruma gelmesi krizin baslangicit olmus, iflas etmek
durumundan ka¢gmak i¢in sirketlerin bankalardan ¢ekmis olduklar1 krediler sirket
iflaslarin1 durduramamusti. Sirket iflaslarinin sonucu banka kredilerinin 6denmemesi

takip listesine diisen kredilerin sayin1 artirmisti.

1990 1991 1992

1% 3.5% 7.5%

Tablo 3: Takip Listesine Diigen Kredi Oranlar1 Kaynak (Aydin, 2002)

Takip listesine eklenen kredi oranlarimin artmasi bankacilik sistemini krize
stirtiklemis, ortaya ¢ikan kriz gayrimenkul piyasasini da etkilemis ve gayrimenkul

fiyatlarinda diistislere sebep olmustu. Cekilen ve geri 6denilemeyen kredilerin %10-
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%15 oraninda olusturmus bu ise toplam zararin %40-%45 oranim1 meydana

getirmisti. (Aydin 2002, 16).

1.7.7. Mortgage Krizi (2008)

ABD’de 2007 ortasinda konut sektoriindeki sorunlarla ortaya ¢ikan, 2008
yilimin son ¢eyreginde kendisini kiiresel capta hissettiren ve 2009 yiliin ilk
ceyreginde en list seviyeye ulasan kiiresel ekonomik kriz, tiim iilkeler i¢in 6nemli
olgiide iiretim ve refah kayiplarina yol agmistir (Oktar ve Dalyanci, 2010: 14-15). Bu
krizde ABD ekonomisi dncelikle Aralik 2007 — Haziran 2009 arasinda biiytik bir
igsizlik artist ve durgunluk (resesyon) sorunu ile karsilasmistir. ABD’deki bu
ekonomik kriz, 6zellikle giiglii finansal iliskiler kanaliyla diinyanmin diger gelismis
ekonomilerine (6zellikle AB iilkelerine) de yayilmistir. Aradan gecen zamanda,
gelismekte olan tlkelerin ABD’deki krizden gelismis ekonomilere kiyasla gorece
daha az etkilendigi goriilmiistiir. Yine de, ABD’den diinyaya yayilarak derinlesen ve
Yunanistan, Irlanda, Ispanya ve Portekiz gibi bazi AB iilkelerindeki ekonomik
sarsintilarla boyutlar1 daha da biiyiiyen kiiresel ekonomik kriz gerek gelismis,
gerekse gelismekte olan iilkelere asir1 riskli varlik ticareti kanali, kredi kanali ve
ticaret kanali ile sirayet etmistir. Krizin yayilmasi, kiiresel diizeyde beklentilerin,
kredi mekanizmalarinin ve talebin bozulmasina baglh olarak, iflaslar, {iretim ve

istihdamda bozulmalar olarak kendisini gostermistir.

Geligsmekte olan iilkeler, biiyiimenin finansmanmnda ve ihracatta biiyiik oranda
bagimlilik icine girmistir. Bir yanda bor¢lanma hiz kazanmis, 6te yandan tedarikei
bir iiretim zinciri icerisindeki bagimliliklar1 nedeniyle gelismekte olan iilkeler de
asir1 derecede etkilenmistir. Bu noktada, finansman kaynaklarinin azalmasi yiikselen
piyasa ekonomileri agisindan ihracat piyasalarinin daralmasina, {iretim ve istthdam
kayiplarina neden olmustur. Dolayisiyla kriz, bundan 6ncekiler gibi gelismekte olan
ilkelerin ~ yapisal  sorunlarinin  artik  siirdiiriilemez  hale  gelmesinden
kaynaklanmamistir. Gelismekte olan iilkeler, bugiin kendileri ¢ikartmasa da
sonuclarina katlanmak zorunda kaldiklar1 bir krizle kars1 karsiya kalmistir. Ciinkii
kriz kiiresellesme siireci ile dnemli hale gelen finansal piyasalarda nakit akiglar1 ve
kredi hacimlerinin biiyiik 6lgiide daralmasina yol agmus, biiylimede ciddi oranda
yavaglama ve durgunluk meydana gelmistir. Bunun dogal sonucu olarak biit¢e acig1
artmig, dis ticaret hacimleri daralmus, issizlik artma egilimine girmis ve sosyal

sorunlar agirlasmistir. Kiiresel kriz diinya ekonomileri iizerindeki olumsuz etkisini

35



oncelikle finans piyasalar1 ve sermaye hareketleri iizerinde gdstermistir. izleyen aylar
da sorun reel sektorii ve i¢ piyasayr da etkilemeye baslamis ve kriz 2008 sonu

itibariyle tiim diinya ekonomisini etkisi altinda almistir. (Durusoy, 2009, 374-375)

ABD Konut Fiyatlar1 (Ocak 2005 =100)

(Mevsimsellikten Arindiriimis)

w—— Federal Housing Finance Agency Ev Fiyatian Endeksi s S&P Case Shiller Ev Fiyatlan Endeksi (ABD Glke geneli)
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100 100
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Sekil 1: ABD Konut Fiyatlari, Son Veri: Ocak 2017, (Kaynak: T.C. Merkez Bankasi, Nisan
2017)

Kiiresel finans kriz, diinyadaki bircok ekonomiyi degisik dlciilerde etkilemistir.
Petrol fiyatlarinin hizla artmasi ve 2008 yili Temmuz ayindan itibaren 150 dolar
seviyesine yiikselmesi, gida fiyatlarinda hissedilir artiglara yol agmis ve enflasyonu
yeniden kiiresel bir endise kaynagina doniistiirmiis ve ekonomik biiyiimede 6nemli
diistisler bag gostermistir. Bu ve benzeri gelismeler uygulanan ekonomi politikalarin
belirsizlestirmis ve diinyadaki baslica merkez bankalari bu siirecte bir ikilem
icerisinde kalmistir. AB iilkelerinde Reel GSYIH’daki artis 2007 yilinda ortalama
olarak % 3,2 iken, kiiresel krizin basladigi 2008 yilinda %0,8’e, 2009 yilinda ise -
%4,1 diismistiir. 2010 yilinda ise %]1,7’ler diizeyinde gerceklesmistir. Yine AB
iilkelerinin enflasyon oranlari 2007°de %1,7 iken, krizin basladigi 2008 yilinda
%3,7’ye yiikselmis, 2009 yilinda ise siiratle diiserek %0,9’lara gerilemistir. 2010
yilinda ise yeniden %1,9’a yiikseldigi goriilmektedir (Kaderli ve Kiigiikkaya, 2012,
87).
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1.8. Yabanc1 Yatirnmlardan Dolayr Ortaya Cikan Krizler

Ekonomisi asir1 sekilde gelismis tilkelerin yatirnmcilar1 tilkelerinde birgok
sektor gelistigi icin ellerinde olan yatirnmlart degerlendirmek igin gelisme
asamasinda olan tlilkedeki sektorlerine yatirim yaparak hem kar elde etmek hem de o
tilkenin ekonomik gelisiminin saglamis oluyorlar. Yapilan yatirnmlar diger gelismis
iilkelerin dikkatini ¢eker ve sonug olarak iilkeye yapilan yatirnm miktart arttikca
ilkenin ekonomisi gelisir ama belli noktadan sonra asir1 gelisime hazir olamayan

ekonomi bunalima girer ve iilkede finansal krizin ortaya ¢ikmasiyla sonuglanir.

1.8.1. Meksika Krizi (1994)
Meksika Peso’sunun 1994 Aralik ayinda devaliie edilmesi krizin ortaya
cikmasina ve Brezilya, Paraguay, Arjantin ve Uruguay da dahil, Giiney Amerika

iilkelerini etkilemistir. Bu etkide “Tekila etkisi” olarak bilinmektedir.

20. yiizyiln ortalarinda Meksika devlet maliyesini gelistirme programini
ozellestirme ve bilyiik 6l¢iide reformlar izlemistir. Buna ek olarak “North American
Trade Agreement’le anlasmasini imzalayarak dig ticareti serbest hale getirme ve dig
borglarin1 yeniden yapilandirma yoniinde 6nemli yol kat etmistir. Boyle bir gelisim
sayesinde iki seneye kadar 18 devlet bankasi 6zellestirilmistir. Gelisme programinin
devami olarak, diger Latin Amerika iilkelerinde oldugu gibi Meksika’da da ayn
sekilde faiz oranlar1 serbest birakilmis, kredi simirlandirilmasi ve bankalarin nakit

tutma zorunlulugu kaldirilmistir (Martinez 1998, 6-9).

Uygulanan programlar sayesinde Meksika’nin ekonomisi canlanmis, bilyiime
orani artmig ve enflasyon oraninda diisiisler yasanmistir. Bes sene boyunca (1989-
1994) GSYIH sabit fiyatlardan yilda ortalama olarak %4 oraminda biiyiime ve 1993
senesi sonrasi enflasyon oraninda son yirmi sene boyunca ilk kez %10 oraninin altina
inmistir. Yasanan biiylime Meksika’ya yabanci yatirim akini ¢ekmistir (Akdis 2004,
21).

Olusan ivme sermaye hareketi toplam talebin artmasina, hisse senedi ve
gayrimenkul fiyatlarimin asir1  yiikselmesine sebep olmustur. Latin  Amerika
iilkelerinin kapsayan ¢aligsmasi sirasinda, Edwards, uygulanan serbestlesme politikasi
sonucu bu lilkelerde uygulanan serbestlesme politikasi, bu iilkelerde 6zel tasarruf
oranlarin1 diiglirmiistiir. Singh’ e gore (1997) Latin Amerika iilkelerine olunan
portfoy akim tiiketimi artirma alisgkanligina yol agmstir (Giiloglu ve Altunoglu 2002,
85).
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Tiketimin artmasi cari islemler acigimi artirmis ve yabanci yatirimcilarda,
ortaya ¢ikan ac¢igin uzun bir siire siirdiiriilemeyecegi diisiincesi olusmustur. 1994
Aralik ayinda Meksika Krizi ortaya ¢ikmistir. Meksika hiilkumeti ¢ikarmis oldugu
senetler ilizerinde yiiksek faiz gostermesine ragmen, yabanci yatirimcilar Meksika
tilkesinin bor¢larim ddeyebilecegini diisiinmediklerinden dolayr yapilan yatirimlar
durdurmustur. Yatirimeilarin yatirnmlarint ¢ekme sebebi gelecek aylarda enflasyon
oranlarinda artigin olacag: diisiincesinin olusmasi1 ve Meksika’nin olusan bor¢larini

odeyemeyecegi diisiincesiydi (Sachs, Tornell, Valesco 1996, 15).

Meksika hiikkumeti yabanci yatirimlar: iilkede tutabilmek icin doviz kuru
bandin1 %15 oraminda genisletme karar1 almis, verilen karar sonrasi peso degerinde
hizl1 bir diislis yasanmisg, uluslararasi rezervlerde iki giin i¢inde 5 milyarlik erime
yasanmustir. Eriyen uluslararasi rezervlerin yeterli olmayacagini diisiinen hiikiimet 22
Aralik’ta peso dalgalanmaya birakilmistir. Verilmis karar faizlerin aniden
yiikselmesine ve bankalarin portfoylerinin  bozulmasini hizlandirmistir. Panige
kapilan 41 yabanci yatirimci hizli bir sekilde yatirimlarim geri ¢gekmeleri krize neden
olmustur. Meksika’da baglayan kriz Latin Amerika {ilkelerine kars1 giivensizlige
sebep olmus ve ortaya ¢ikan kriz “tekila” etkisi olusturarak diger iilkelere sigramis ve
bu bolgede yerlesen biitiin iilkelerin borsasinda diisiislere vasif olmustur. Yasanan
kriz Meksika’ya yapilan yatirrm miktarini azaltmis ve 1995 senesinde Meksika
ekonomisinden 3,4 milyon dolarlik yabanci yatirimin geri ¢ekilmesine yol agmustir.

(Ardis 2002, 78).

1.8.2. Dogu Asya Krizi (1997)

1990’larda Avrupa ve Japonya’nin diisiik biiylime oranlart ve yiiksek getiri
bekleyen sermaye sahiplerinin yatirimlarim1 Giineydogu Asya iilkesindeki biiyliyen
yeni ekonomiye yonlendirmistir. Kriz yasanmadan 6nce Giineydogu Asya iilkelerine

yatirimlarin say1 artmastir.
Nato’ya gore Asya Finansal krizine yol agan dort temel problem vardir:

Tayland, Endonezya, Giiney Kore ve diger Asya diilkelerinde yerli para
biriminin yabanci para birimi karsisinda deger kaybetmesi ve bunun sonucu olarak

yabanci doviz sikintis1 yasamak,

Sorunlu Asya ekonomilerinde hizli sermaye girisi ve bunu kaldiracak kadar

fazla gelismemis finans sektorii ve mekanizmalar,
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Krizin hem ABD hemde diinya iizerinde etkisi,
Uluslararas1 Para Fonu nun krizlerdeki rolii ve operasyonlaridir.

Asya Ekonomik Krizi 1997 yilinda baslamig ve iki asamali olarak para
birimlerinin deger yitirmesiyle baslamistir. ilk once ilk asama Tayland, Malezya,
Filipin ve Endonezya para birimlerinin ani ve hizli sekilde deger kaybetmesi ve
ikinci asamada da Tayvan ‘Dolari’min, Giiney Kore ‘Won’nun, Brezilya ‘Real’inin,
Singapur ‘Dolar’ imin ve Hong Kong ‘Dolar’inin diismesiyle baglamistir (Kalayct,
2010 433). Hizli bir sekilde deger kaybeden yerli para biriminin daha fazla deger
Kaybetmemesi icin hiikiimetler para politikas1 uygulamaya baslamislar. Izledikleri
para politikas1 zamani, yabanci para rezervlerinden dolar satip, kendi para birimlerini
satin aldilar, spekiilasyonu dnlemek ve yabanci sermayeyi ¢ekmek i¢in faiz oranlarin

yiikseltmislerdi.

Faizlerin yiikselmesi ekonominin gelisimini yavaslatmis ve faize dayali
menkulleri daha degerli hale getirmisti. Faize dayali menkullerin degerlenmesi hisse
senetlerine olan dikkati azaltmisti. Bunun sonucunda hisse senetlerinin fiyatlart
diismeye baslamis, hisse senetlerinin fiyatlarinin diismesi Amerikan ve Avrupali
pazarlarin hizla diizelmesine ama diinyadaki diger borsalara olumsuz sekilde

yansimistt (Nanto, 1998: 1).

Tayland Endonezya Giiney Kore

: |E |58 |E |58 | |E |56
.| O 7 |zZ| O 7 | =X | O 7z | =&
Sls | € |55 3 < |lza |3 | £ |24
Sl 2 [ 8 |89 & g |82 | & | & |S¢
1995 | 89 58 | -76 | 82 94 -32 89 71 -2
1996 | 59 59 | -75 8 79 -33 6,8 39 -48
1997 | -17 56 - 45 6,6 - 5 31 -
1998 | -10,2 81 12,7 -13 58 42 -6,7 51 128
1999 | 42 03 91 03 20,8 37 107 | -16 6,1
2000 5 1,7 72 4 3,2 3,7 88 17 2,3
2001 5 2,6 59 5 52 13 6,5 01 04

Tablo 4: Giineydogu Asya Ulkelrinin Makro Ekonomik Gostergeleri % (Kaynak: (Nanto,
1998: 1)
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Kriz oncesi donemde Tayland’in makroekonomik gosterilerine bakildiginda
1995 senesinde 8,9% olan biiylime oran1 1998’de %10,2 oraninda kii¢ctilmiistiir, 1996

senesinde %3,6 olan yillik enflasyon orani1 1999 senesinde %0,3 oranina diigsmiistiir.

Krizin Endonezya’da yaratmis oldugu etkiye bakalim: 1996 senesinde
biiylime oram1 %8,0 e sahip ekonomide 1998 senesinde biiylime oramt %13,0
kiictilmistiir ve 1999 senesinden itibaren pozitif bir gelisme olmustur. Enflasyon
oranint gézden gecirirsek; enflasyon oram 1996 senesinde 7,9% iken 1998 senesinde
aniden %58 oranina yiikselmistir ve ancak 2000 senesinden itibaren enflasyon orani

tek haneli rakamlara inmistir.

Son olarak da Giliney Kore’deki degisim oranlarint inceledigimizde; ncelikle
biiylime oram1 1996 senesinde %7 iken 1998 senesinde biiyiime orani %6,7

kiigiilmiistiir ancak 1999 senesinden itibaren ortalama %9 bliylime gerceklestirmistir.

Ug iilkenin cari islemler hesabim incelendigi zaman kriz sonras1 dénemlerde
cari islemler hesabi fazla vermektedir. Cari islerin verdigi fazlay1 azaltmak, biiyiime

oranimni yiikseltmek i¢in IMF destekli Ortosoks programi uygulanmistir (Kalayci,
2010 436).

IMF destekli uygulanan Ortodoks programi Fischer ve diger iktisatgilara gore
1997 senesinde ortaya ¢ikan Giineydogu Asya krizine uygulanan ve basarili olan bir

programdir (Fischer, 1998:2).

Makroekonomik Dengenin kurulmasi i¢in alman gereken tedbirlerin Otesine
giderek finansal sistemin yeniden yapilandirilmasina gidilmesi ve kurumsal

yonetimin gelistirilme ¢abalari program hedefleri digina ¢ikarmustir.

IMF’in gelismekte olan {iilkelerin yapisal nitelik sorunlarina iliskin bakisi ¢cok
abartil1 olup, ¢oziime yonelik onerileri de zamansizdir. IMF, gelismekte olan iilkelere
ozellikle kriz zamanlarinda Onerdigi yapisal diizenlemelerde krizler daha da
derinlesmektedir. IMF’nin 06zellikle likidite krizi i¢indeki tiilkelere, ayrintili ve
kapsamli yapisal kosullar sunmasiyla, uluslararasi yatirimcilar, krizin derinligi

hakkinda abartili ve yanlis degerlendirmelere kapilmaktadirlar.

Kapsamli ve ayrintili mikro diizeyli yapisal diizenlemeler, gelismekte olan
bor¢lu {ilkeler icin yiiksek maliyet anlamina gelmektedir. Bu da piyasa sartlarina
gore daha diisik maliyet iceren IMF kaynaklarinin ortiik maliyetlerini yukari
¢cekmektedir.
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Yapisal sorunlar ve dengesizlikler, IMF tarafindan siirdiiriilebilir bir biiylime
trendinin Oniinde engel olarak goriiliirken, pek ¢ok gelismekte olan ekonomi, yapisal
sorunlarini ¢ozmeden de uzun bir yiiksek oranli biiyiime trendini yakalamistir.
Ozellikle Asya ekonomileri, yapisal sorunlarin ¢oziimiine yetmeyecek kadar kisa bir

zamanda, tekrar biiyiime siirecine girmislerdir.

IMF, vyapisal politika yelpazesini genislettikge, uzmanhgi disinda kalan
Ozellestirme, tarim, yonetim vb. alanlara da girmekte ve dogru oldugu

kanitlanmayan, tartigmal politika onerilerinde bulunmaktadir.

IMF‘in hukuki kapsami, ozellikle stand-by anlagmalarinin yapisal kosullara
baglanmasina imkan tanimamaktadir. En azindan, bdyle bir uygulamanin

desteklendigi diizenlemeler bulunmamaktadir.

Asya krizinden sonra sabit kur uygulanan iilkelerde yerli paralarin ¢ok fazla
degerlenmesi sonucu ithali artirmig ve ihrag iiriinlerinin fiyat1 yiikseldigi i¢in ihrag
firiinlerinin miktarin1 azaltmistir. Ithalin artmas: dis ticaret aciklarini olusturmus ve
kisa vadeli dis bor¢larin yiiksek bir diizeye ulasabilecegi Asya krizi sayesinde

anlagilmistir (Kalayci, 2010 437).

1.9. Dogal Kaynak Krizleri (Enerji Krizleri)

Enerji ve petrol krizleri 70’lerde daha ¢ok yasanmistir. Bu donemlerde ii¢
petrol krizi yasanmistir 1. Petrol krizi finansal krizi seklinde (1973), Il. Petrol krizi
Yom Kippur savast sonucu OPEC koymus oldugu ambargo sonucu siyasi kriz olarak

(1973) ve III Petrol krizi Iran islam devrimi sonras1 yasanmistir (1979).

1.9.1. Petrol Krizleri

1944 yili Bretton-Woods, imzananan anlasmaya gore, dolar uluslararasi
piyasalarda altina convertibilite olan tek para birimi olarak kabul edilmistir. ilerleyen
senelerde nakit ihtiyacinin artmasi sonucu, Amerika’nin altin iiretimi nakit ihtiyacina
karsilik yetersiz kalmistir. 1960 yilinda diinyadaki dolar arzi, Amerika’nin elindeki
altin stokunu asmustir. Ortaya ¢ikan durum yliziinden 1971 yili1 15 Agustos giinii
Amerika Bretton-Woods anlasmasindan ayrilmis ve dolar1 dalgalanmaya biraktigini
aciklamistir. Amerika’min ardindan Ingiltere ve diger iilkelerde kendi paralarini
dalgalanmaya birakmislardir. Dalgalanan kur rejimine gegen iilkelerin paralari deger

kaybetmeye baslamis, fiyatlar1 dolara gore belirleyen OPEC {iyesi lilkelerin gelirleri
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diismeye baslamigtir. OPEC gelirleri diismemesi i¢in petrol fiyatlarim altina

baglamistir (Bali ve Biiyiiksalvarli 2011, 131)

Dolarin dalgalanmaya birakilmasi, OPEC iiyesi lilkelerin karim diisiirmiis ve
petroliin fiyatinin altina endekse ederek, sanayilesme asamasinda olan dogal
kaynaklara duyulan asirt bagimli iilkeler i¢in, petrol fiyatinin yiikselmesine sebep
olmus ve piyasa 1. Petrol kriziyle (1971) kars1 karstya kalmistir. Piyasalarda petrole
asir1 talebin olmasi, 1. Petrol krizini kiiresel finansal krize ¢evirmistir. 1. Petrol krizi
finansal kriz olsa da, II. Petrol krizi siyasal bir krizdi. 1973’lin Ekim ayinda Arap-
[srail savasimn baslamasi, Japonya ve birgok Avrupa iilkelerinin Israil’i
desteklemesi, OPEC’in Israil’i destekleyen iilkelere ambargo uygulamasi II. Petrol
krizinin ortaya ¢ikmasina, I. Petrol krizinin daha da derinlesmesine sebep olmustur.
III. Petro krizi (1979), iran’daki Sii devriminin Irak’in siyasi dengesini bozacagini
diisinen Saddam Hiiseyin Iran’a savas ilan etmesiyle ortaya ¢ikmistir (Ugar,2015,

17).

Ortaya c¢ikan petrol krizleri ve OPEC krizleri borg krizleridir. Bu krizleri borg
krizi olarak adlandirmamizin sebebi gelismekte olan iilkelerin borglanmak zorunda
kalmasi ve borg¢larini geri 6demede zorluk yasamalaridir. Borg krizi hem diinya hem
de iilkelerin ekonomilerini etkilemis, ekonomilerde durgunluga sebep olmustur.
Sanayilesmis iilkelerin 1973-1979 seneleri arasinda ortaya c¢ikan petrol krizleri
iilkelerin GSYIH’da negatif biiyiimelere yol agmistir. Negatif bilyiimeye sahip
tilkeler ortaya ¢ikan ekonomik durgunluktan kurtulmak i¢in siki1 para ve maliye
politikas1t uygulamaya ge¢misler. Bu donemlerde gelismis tilkelerde reel biiyiime hiz1
yillik ortalama olarak %2 oramindan %]1,2 oranina (1980-1981) en son 1982°de -

9%0.3 oranina diigsmiistiir.

Petrol fiyatlariin yiikselmesi, gelismekte olan iilkelerin ithalatinda artis,
gelismis iilkelerin yasamis oldugu ekonomik durgunluk ve uygulanan siki para ve
maliye politikalar1 sonucu 6demeler dengesinde agiklar ortaya ¢ikmistir. Gelismekte
olan iilkelerin dis bor¢ %70 oraninda degisken faiz oldugu ve gelismis tlkelerin
uygulamis olduklar1 siki politikalar reel faiz oranmim yiikseltmis, gelismekte olan
iilkelerin maliyetleri daha da artmistir. Latin Amerika iilkeleri dolardan olusan dig
borglarin1 kapatabilmek i¢cin 1970 yilinda ihracat hamlesine baslamiglardir. Yapilan
hamleler rekabeti daha da artirmis ve gelismis tlkelerde firma iflaslarina kadar

gitmesi gelismis iilkelerin i¢ piyasalart koruyucu diizenlemeler uygulamis, ithalatlar
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engelleyici onlemler almiglardir. Uygulanan engellerin tabii boliimii Avrupa’da %40

oranindayken, Amerika’da bu rakam iki katina ¢ikmustir (Akkaya 2010, 37-38).

Petrol krizi sonrasi ortaya cikan dis bor¢larin ¢ogu kismi Latin Amerika
iilkelerine aittir. Ortaya ¢ikan borglardan kurtulmak i¢in (1982) tahvil ve hisse senedi
¢ikarilmasi, bor¢larin ertelenmesi ve finansal yardimlarin sonucu iilkelerin krizden

¢ikmasi saglanmistir (Duman 2011, 72).
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IKINCi BOLUM
EKONOMIK iSBIRLiGi VE KALKINMA T“EsKiLATI (OECD)
YARANMA AMACI VE EKONOMIK BUYUME MODELLERI
VE TARIHSEL GELISIMI
2.1. Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Teskilati (OECD)

Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Teskilat1 (OECD), 1947-1960 yillar1 arasinda
faaliyette bulunan Avrupa Iktisadi Isbirligi teskilatinin yerine kurulmus uluslararasi
bir kurulustur. Kurulusunun amaci II. Dunya Savasi sonrasi ekonomisi hasar gérmiis
Bat1 Avrupa iilkelerinin ekonomilerini eski giiciine kavusturmak amaciyla Marshal
Plani’nina gore Amerikanin yaptigi yardimlarin dagitimina yardimci olmak ve

Avrupa iilkeleri arasindaki ticari 6demeleri 6zgiirlestirerek gelistirmektir.

1960 yilindan itibaren ekonomisi giiglenmeye baslayan Bati Avrupa
iilkeleriigin OECD kurumu eski fonksiyonunu kaybetmeye basladigi i¢in 14 Aralik
1960 yilinda Parisde imzalanan yeni sézlesmeye gore OECD yeni isbirligi alanlarina
yonelmesi amaclanmis ve resmi olarak 30 Eyliil 1961 yilinda faaliyete baslamustir.

OECD’nin 20 kurucu tiyesi bulunmaktadir (http://www.nkfu.com).

Tiirkiye Avusturya Belgika Kanada Danimarka
Fransa Almanya Yunanistan Izlanda Irlanda
Italya Liiksemburg Hollanda Norveg Portekiz
Ispanya Isveg Isvigre Birlesik Amerika
Krallik Birlesik
Devletleri

Tablo 5: Kurucu Ulkeler (www.tarim.gov.tr).

1960-2010 yillart arasinda OECD’yeni iiyeler eklenmis ve bu sekilde OECD

tiye tilke sayist 35’e varmustir.

Yugoslavya Japonya Finlandiya Avustralya Yeni Zelanda
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Meksika

Slovakya

Cek Macaristan Polonya Giiney Kore
Cumbhuriyeti
Sili Estonya Slovenya Israil

Tablo 6: 1960-2010 Yillart Arasinda Eklenen Yeni Uye Ulkeler (www.tarim.gov.tr).

“Iktisadi isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD), demokratik yapilara ve piyasa
ekonomisine sahip 35 iilkenin kiiresellesmenin ekonomik, sosyal ve yoOnetim
sorunlarin1 ¢ézmek ve bu siirecin firsatlarindan faydalanmak {izere beraber
calistiklar1 bir forumdur”.

OECD 1961 yilindan itibaren kurulma amagclart:

Gelismis ve gelismekte olan tlilkelerde ekonomikbiiyiime, mali istikrarin
saglanmasi, teknoloji, yenilikler, girisimcilik ve kalkinma alanlarinda
isbirligi yoluyla refahin saglanmasi ve yoksullukla miicadele
konularinda hitkkumetlere yardimei olmak

Ekonomik ve sosyal gelisme ile cevrenin korunmasi arasindaki
dengenin olusmasina dikkat etmek

Herkes i¢in i3 imkani yaradilmasi, sosyal esitlik ile etkin ve saglikli bir
yonetimin gerceklestirilmesi

Yeni gelisme ve yeni ortaya c¢ikan sorunlart anlamak, oratya cikan
sorunlara ¢6ziim iiretmek konularinda hiikumetlere tavsiyelerde

bulunmak.

OECD (Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Teskilat1) yapis1 Konsey, Komiteler

ve Sekretaryadan olugsmaktadir.

Konseyin olusturulma sebebi uygulanan yonetim sekilleri ve stratejilerinin

godzden gegirilmesi. Konseyin yapisi:

OECD’nin karar alma organidir. Kararlar Konseyde uzlagsmayla
alinmaktadir

Konsey, OECD’ye iiyeolan iilkelerin temsilcileri ve Avrupa birligi
temsilciliginden olugsmaktadir.

Konsey, diizenli olarak daimi iiye iilkeler temsilcileriy ile senede bir
kez toplanmakta ve OECD’nin ¢aligmalarimin 6ncelikleri belirlenmekte

ve glincel konular ele alinmaktadir.
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Komitelerin olugma sebebi tartismalarin  ve uygulamalarin gbdzden

gecirilmesidir. Komitelerin yapist:

e Olusturulan Komitelerde 250-den fazla komite ve calisma ve uzman
gruplar bulunmaktadir.

e OECD’ye iiye olan iilkeler disinda, talepte bulunan veya davet edilen
iiye olmayan tilkeler, uluslararasi orgiitler de gozlemci veya katilimci
seklinde toplantilara katila bilirler

e OECD’nin yillik toplantilarina 40.000 kadar {ilkii temsilcisi
katilmaktadir.

Sekretaryalarin olusturulmasi sebebi, yapilan analizlerin ve onerilerin gézden

gecirilmesidir. Sekretaryalarin yapist :

e Konsey tarafindan gergeklestirilmesi onaylanan ¢alismalar: yiirtitiir
e 12 Direktorliik bulunmaktadir.
¢ Direktorliiklerin amaci Komitelere destek vermektir

(http://risk.gtb.gov.tr).

2.2. Biiyiime Modelleri ve Tarihsel Gelisimi.
Ekonomik biiylime, devlet ekonomilerinin belirli donemleri boyunca iiretim

hacimlerinde meydana gelen artis olarak tammlanmaktadir (Turan ,2008: 11).

Peterson ekonomik biiylimeyi, duyulan ihtiyaglar1 kargilamak i¢in tiretilmis
olan mal ve hizmetlerin {iretimi i¢in toplumun iiretim kabiliyetinin artmas1 olarak
tammlamstir (Peterson, 1994: 480). Ulgener Petorson’dan farkli olarak bilyiimeyi
kisi basina diisen, simdiki sene ile bir sonraki sene arasindaki reel gelirin bir yildan

diger yila gore daha yiiksek olmasina seklinde tanimlamustir (Ulgener, 1991: 409).

2.2.1. Ekonomik Biiyiime Modellerinin Tarihsel Gelisimi
Ekonomik biiylimenin tarihsel gelisimine goz attimizda, biiylime modelleri
mako ekonomik politikalara uygun olarak moderin iktisadin kuruculari sayilan ve

klasik iktisat¢ilar olarak adlandirilan iktisatcilar tarafindan baslatilmistir.

Ik teorik model 18.yiiz yilda yasamuis Smith (1723-1790), Thomas Malthus
(1766-1834) ve David Ricardo (1772-1823) tarafindan hazirlanmistir (Kasliwal,
1995: 95).
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Iktisat¢ilarin her birinin biiyiimeyle alakali vurguladiklar1 noktalar farhdir.
Smith’e gore is bolgiisiiniin biiylime tizerinde etkileri biiyiiktiir. Malthus’a gore,
niifuz bliyiimeyi etkilemekte, Ricardo ise azalan verimler ve boliisim unsurlarinin

biiylimeye etkisini vurgulamistilar (Taban, 2010: 8).

Iktisatcilarn, biiyiimeyle alakali vurguladiklari noktalar, marjinalist etkinin
tesiri altinda kalarak 1870-1929 doneminde, azalarak makro alandan mikro alana
kaymugtir. XX. yiizy1ln baglarinda marjinalist etki altinda kalmayan J.Shcumpeter ve
A.Feldman iktisat¢ilar, biiylime konusunda iki farkli calisma yapmuslardir.
J.Shcumpeter ekonomik biiylimeyle alakali ¢alismalarinda teknolojik gelismenin ve
eksik rekabetin biliylime {iizerindeki etkilerini vurgulamis, A.Feldman ise Karl
Marx’in “Kapital” eserinden esinlenerek, yatirnmlarin ekonomik biiyiime tiziirindeki

etkileri inceleyen modeli gelistirmistir (Unsal, 2007: 27).

Moderin ekonomik biiyiime teorisinin haraketli noktasi, F.Romsey’in
“Tasarrufun Matematiksel Teorisi” (A Matimatical Theory of Saving) isimli
makalesi olmustur. F.Romsey, insanlarin zaman i¢indeki optimizasyon davraniglarin
inceleyerek, davrams analizi yapmis ve yapilmis olan davramis analizinin biiyiime
tizerinde etkilerini incelemistir. F.Romsey’e aid “Zamanlar Arasi Fayda
Fonksiyonu”biiytimeye iliskin yazist Cobb-Dauglas tiretim fonksiyonuyla ile
iliskilendirilerek g6z Oniline alinmig ve F.Romsey’in yaklagimi 1960 yilina kadar

iktisatcilar tarafindan 6n pilana ¢ikarilmistir (Parasiz, 2008: 1).

Biiyiik Buhran (1929) sonrasi, klasiklerin diisiinceleri Keynes¢i diisiincenin bir
adim gerisinde kalmis, ekonomi biiylime analizinde yeni teorilerin ortaya ¢ikmasina
sebep olmustur. Neo-klasik okulun savundugu biiyiime teorisi, neo-klasik
iktisatgilara gore; piyasalar, dalgalanmalar karsisinda kendi kendine dengeye
gelebilir. Bu ylizden serbest birakilmali ve hi¢ bir sekilde devlet miidahalesi
olmamalidir. Bu teoriler, 1929 Biiyiik Buhran zamani yetersiz kalmis ve savunulan
teoriler serbest birakilan piyasalar1 hi¢bir sekilde dengeye getirememistir. Keynes’in
1936 senesinde yayinladig1 “Istihtam, Faiz ve Para Genel Teorisi” neo-klasik
okulunu elestirmis ve varsayilan neo-klasik teorilerin aslinda tam istihtam durumuna
sahip piyasalarda gecerli oldugunu, eksik istihdama sahip piyasalarda gegersiz
olmakla beraber devlet miidahalesinin gerekli oldugunu savunmustur. Ekonomik

biiytimeyle alakal1 ilk yaklagimlar Keynes tarafindan ileri stiriilmiis, kisa donemlik
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eksik istthdama yonelik yaklasimlar ele alinmis, uzun donem ekonomik biiyiimeye

yonelik yaklagimlar ortaya konulmamistir(Taban, 2010: 9).

Keynesin savundugu teorideki eksik kisim, R.Harrod (1939) ve E.Domar
(1946) tarafindan gelistirilerek yeni bir bliylime modeli gelistirmislerdir. Harrod-
Domar modeli Keynes’in yatirim ve tasarufun esitliginden haraket ederek analize
sermaye-hasila oran1 ve onun hizlandiran etkisini ekleyerek dinamik bliylimenin
sartlarint tartismislardir. Model, dinamik olmasina ragmen dengesiz biiylimenide

ongormektedir (Siriner ve Dogru, 2008: 18).

18.yiizyilda moderin biiyiime teorisine biiyiik katki saglayan Robert M.Slow ve
T.Swan bagimsiz bir neo-klasik biiyiime modeli olusturmuslardir (Unsal, 2007: 27).
Slow- Swan modeli, neo-klasik iretim modeline dayanarak, Olgeye gore sabit
getiriyi, her bir girdinin getirisinin gitdikce azaldigini ve girdiler arasinda ikamenin
tam sekildeoldugunu var saymustilar. Uretim fonksiyonunda bir denge olusturmak
icin, sabit tasarruf orami kurahiyla birlestirilmistirs. Bu model kosullu yaklasmay1
onermektedir. Slow- Swan modelinin nerisi, kisi basina diisen Gayri Safi Yurt I¢i
Hasila’nin baslangi¢ diizeyi uzun donemde is¢i basina diisen hasilanin degismediyini
ve bu hasila ne kadar diisiikse, biiyiime oranin da artis hizi bir o kadarda hizli
olucaktir. Daha genis bir sekilde modele agiklama getirilirse, bu durum sermaye
getirisinin azalan olmasiyla alakali olmaktadir., Yani kisi basma diisen sermaye
miktar1 azaldikca, getiri oranlari daha yliksek ve daha biiylik biiylime orani ortaya
cikmaktadir. Bu modele gore teknolojik gelismeler daimi olmasi gerekiyor aksi
taktirde kisi basina biiylime durur. Slow- Swan modeli Malthus ve Rikardo
modelinde oldugu gibi sermayenin azalan getirisi goriisiine dayanmaktadir (Parasiz,
2008: 2). Slow- Swan modelinde uzun donemi yansitan niifuz artiy oram ve
teknolojik gelismenin i¢sel olarak yer almamasi bu modeli kisa donem i¢in biiyiime
olgusunu agiklaya bildigi halde uzun dénem i¢in biiyiimeye acgiklama getirememistir

(Siriner ve Dogru, 2008: 2).

20.yiizyilin ortalarina dogru neo-klasik teorisyenleri modelin eksik oldugunu
kabul etmis ve teknolojik gelismenin digsal oldugunu varsayarak ortaya c¢ikan
boslugu tamamlamislardir. Bu modelin tek eksigi, uzun donemde kisi bagina biiyiime
orani bir tek unsur tarafindan, digsal olarak belirlenen teknolojik gelisme tarafindan

belirlenmesidir (Taban, 2010: 11).
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Romsey’in tiiketici optimizasyonu modeli, neo-klasik model ¢ercevesinde Cass
ve Koopmans tarafindan yeniden ele alinmig ve tasarruf oram igsel olarak
belirlenmistir. Yapilan bu degisim, kosullu yakinsama hipotezini savunurken daha
zengin gegislilik dinamigine izin vermistir. Tasarruf oraninin igsel olmasi uzun
donem kisi bagina biiylime oraninin digsal teknolojik gelismeye bagimliligini ortadan

kaldirmaktadir (Barro-Sala-i-Matin, 1995: 11).

Arrow ve Sheshinski bakis acgilarima gore; iliretim ve yapilan yatirimlar
“yaparak Ogrenme” mekanizmasi olarak isimlendirilen tesadiif sonucu olusmasi
olarak mekanizmay1 ortaya koyar. Bu modele gore kesfedilmis yeni icatlar hizli bir
sekilde ekonomiye yayilmaktadir. Bilgilerin hizli bir sekilde ekonomiye yayilma

sebebi bilgilerin boliinemez olmasindandir (Taban, 2010: 11).

Cass ve Koopmans, neo-klasik modelle alakali olan ¢alismalarimt bitirdikten
sonra, onlarin isledikleri bilyiime modellerini teknik bir hale doniiserek ampirik
uygulamalarla olan baglarin koparmistir. Bunun disinda kalkinma gelismede olan
iilkelere tavsiyelerde bulunmus ve karmasik olmayan model ve ampirik ¢alismalara
zaman ayirmiglardir. Bu sekilde kalkinma ekonomisiyle, biiyiime ekonomisi

birbirinden ayrilmis hatta kopma noktasina gelmistir (Barro-Sala-i-Matin, 1995: 12).

XX.asrin 70-1i yillarinda, ampirik olgu ve arastirmalardan tamamiyle kopmus
olan biiyiime teorisi 1973 yilinda yasanan petrol krizinden sonra akademik
cekiciliyini yitirmis, ardindan yerini ekonomik inis ¢ikislara ve krizlerle ilgili

teorilere birakmustir (Siriner ve Dogru, 2008: 22).

Ekonomik biiyiimeye ait yeni ¢ikis P.Romer ve R.Lucas onciiliigiinde yapilmis
arastirmalarda ortaya ¢cikmistir. Ortaya ¢ikan yeni ¢ikigin piif noktasi topluduruma
kars1 izlenilen mali para politikalarina odaklanmaktansa, uzun déonemlik ekonomik
biiylimeyi etkileyen konulara odaklamlmigtir. P.Romer’in 1986 yilinda yaymladigi
“Artan Getiriler ve Uzun Dénem Biiyiime” isimli makalesi, i¢sel biiyiime teorisini ilk
defa ortaya atmis veneo-klasik biiylime teorisine karst bir alternativ olarak
gelistirilmistir. I¢sel bilyiime teorisinde, neo-klasik iiretim fonksiyonu yerine, artan

verimlere dayali liretim fonksiyonlar1 kullanilmigtir (Ytilek, 1997: 1).

P.Romer, ilk defa olarak Ar-Ge teorileri ve eksik rekabet eklemlenmesini
biiylime teorilerine eklemeye baslamistir. Bunun yami sira diger iktisat¢ilarinda,

Aghion, Howitt, Grossman ve Helpman gibi biiyiime teorisine onemli katkilar
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saglamustir. Biiylime teorilerindeki teknik gelisme Ar-Ge faaliyeti sonucunda ortaya
cikmaktadir (Barro-Sala-i-Matin, 1995: 12).

Ekonomi gelistikce ortaya cikan ekonomik gelismeler sermayenin azlan
verimliligine engel olmaktadir. Giinlimiizdeki biiylime teorilerinin XX.yiiz yildaki
teorilerden temel farki, yapilan teorik arastirmalarin ampirik degerlendirmelere

dayanmis olmasidir (Siriner ve Dogru, 2008: 22).

2.2.2. Dissal Bilyiime Modelleri

Klasik iktisat¢ilarin ekonomik biiylimeyle alakali degerlendirmeleri toplam
biriktirilmis sermaye, teknolojik gelisme sonucu makinelesme ve igsbdliimiine gore
yapilmistir.  Ekonomik biiyiime iiretimdeki artist  teknolojik  gelismeyle
alakalandirmistir. Bliylimenin kaynagi, yapilmis tasarruflar, tasarruflara bagl olarak
yapilan yatinmlar ve olusan sermaye birikimidir. Ekonomisi geliri yiiksek
ekonomilerde tasarruflar artar ve kar amaciyla tasarruflar yatirimlara doniistiiriiliir.
Tam rekabet sartlarina sahip piyasalarda, maliyetler azaltilir ve sermaye daha verimli
bir sekilde degerlendirilerek karlilik oramnin yiikselmesine olanak saglamaktadir.
Karlilik oraninda artisin olmasi sermaye birikimini ve yatirim miktarlarim artirir
bunun sonucu olarak ekonomik biiyiime gerceklesmektedir. 1929 Diinya Ekonomik
Krizi yasandiktan sonra yasanan ekonomik durgunlugun giderilmesi i¢in Keynesin
Onciilityiiyle ekonomik biiylimenin sadlanmasi amaciyla para ve malieye
politikalarimin  kullanilmas1 6n plana c¢ikmistir. Daha sonra Keynesin teorik

calismalar1 Harrod ve Domar'in katkilartyla devam etmistir (Incekara ve Tatoglu,

2008: 22-23).

2.2.2.1. Harrod-Domar Biiyiime Modeli

Keynes’in yayinladigi “Genel Teorisi”nden (1936) sonra bir¢ok iktisatel,
kapitalist piyasa ekonomilerinin uzun donemi ile alakali inceleme yapabilmek igin,
Keynes’in statik kisa donem teorisini dinamik hale getirilmesi i¢in ¢6ziim yollar
aramiglardir. Bu donemlerde R.Harrod ve E.Domar birbirinden bagimsiz olarak
sermaye stokunun ekonomik biliylime oram ile iligki olusturan teoriler
gelistirmislerdir. Keynes, yatirimlarin toplam talebi etkilemesi iizerinde durdugu
halde R.Harrod ve E.Domar yatirima yapilan harcamalarin, ayni zamanda bir
ekonomide arzi nasil artirdiina yogunlagsmiglardir. Harrod’un teorisi, Domar’in
teorisinden daha iddiali olmasina karsin, dinamik bir dengenin olusumu i¢in, gereken

kosullarin kisa donem makro ekonomi iizerine insa edilmis olmasi, -iki iktisatci
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arasinda gorilis farklarimin oldugunu ve bu farklarin ayrintilarda ortaya c¢ikmasina
ragmen- s6zii edilen modelin Harrod-Domar modeli olarak adlandirilmasina sebep

olmustur (Sirowdan ve Vane, 2005:598).
Harrod-Domar modeli iki 6nemli varsayim iizerine kurulmustur:

e Uretim sermayeye baglidir :
AY=(1/n)AK

sermayenin hasila oran1 v=AK/AY gdsterir. v parametrimiz sermayenin
etkinligini yansitir. Yani sermaye stokundaki bir artigin veri ¢ikti
diizeyindeki artig1 gosteriyor.
e Sermaye birikimleri gelirimizi baghdir.
S=sY
olarak tanimlanmaktadir. s tasarruf eglimini gostermektedir. i¢ tasarruflar
yoluyla sermaye birikimi saglanmaktadir. Yani yapilan yatirmlar i¢ tasarruflar

sayesinde finanse edilmektedir.
S=I=AK
bu esitligi birinci varsayimda yerine koydugumuz zaman
VAY=sY
esitliyini elde ederiz ve burdanda karsimiza
AY/Y=s/v

biiylime orani ¢ikar. Bize biiyiime oranim veren bu esitlik tasarruf miktarinin
yiikselmesine ve bu zaman bilylimeoraninda yiikselecegini gosterir. Diger bir
tarafdan yiiksek oranda sermaye ¢iktisi biiyiime oraninda azalmaya sebeb olmaktadir.
Bu yiizden veri bir biiyiime hizina sahip olunmasi gerekiyor ve bunun i¢in daha fazla
yatirima ihtiyac duyulur. v nin degerinin kii¢iik olmas1 iilkenin sermaye kullanimi

bakimindan daha etkin oldugunu gosterir (Kaliwal, 1995:106-107).

Harrod-Domar modelinde fiili biliylime hizina, istikrarli ve dengeli bir
biiyiimeye sahip olmak i¢in belli bir yatirim oranina sahip olunmasi gereken biiylime

hizina esitlenmis olmaktadir.

Bu modelde sermayenin kullanimiyla tasarruf yatirnm esitliyinin birlikte

gerceklesmesini saglayan ¢ikti miktarlna, biiylime hizina gerekli biliylime hizi
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denmektedir. Bir ekonomi fiili biiyiime hizina esit oldugu zaman, o ekonomide hem
sermayenin verimli kullanimi hem de mal piyasasinda dengenin saglanmasi
ger¢eklesmis olmaktadir. Bu esitliyin olmasi ayn1 zamanda tasarruf ve yatirim
planlarinin donem sonu gercgeklestigini gostermektedir. Baska bir ifadeyle anlatsak,
planladigimiz {iretim miktar1 ger¢eklesmis, iiretilen iiriinlerin hepsi ddnem sonunda
satilmis ve hi¢ bir {irlin stokta birikmemistir. Harrod-Domar modelinde ¢ikt1 ve
sermaye ayni hizda biiyiiyorsa fiili biliylime hizi gerekli bilylime hizina esittir
demektir. Harrod-Domar modelinde duragan durumda biiyiimenin miimkiin olmasi
icin, modelde yer alan degiskenlerin ayn1 sabit hizla biiyiimeleri/gelismeleri gerekir.
Modelimizde, duragan durum siirecinde kalmamizi (her degiskenin sabit bir hizda
ilerlemesini) saglayan bir mekanizma yoktur. Harrod’un diisiincesine gore, eger
gerekli biiytime hiz1 fiili biiyiime hizindan farkli olursa, fiili biiylime hizi gerekli
biliylime hizina yaklasmaz, tam tersine ondan gittikce uzaklasir, yani farkli bir yol

cizer (Unsal, 2007: 89-93).

Harrod-Domar modeli Keynes’in diisiincesini savunarak devletin maliye
politikalartyla ekonomiye miidahile ederek, hedefte tutulan biiyiime hizim
gergeklestirmesi yada uzun dénem biiytime hizinda meydana gelebilecek sapmalari
gidermek miimkiin olabilmektedir. Bu o demek oluyor ki, devlet kamu harcamalari
yapmakla bir taraftan ekonomik kalkinmanin gergeklestirilmesinde ¢ok Onemli bir
rol oynuyor, hatta vergi politikalariyla ekonominin toplam tasarruf hacmini artirmak
yoniinde kulanmaktadir. Devletin ekonomiye miidahile etmesi, kamu tasarruflarimin
artirilmasina, 6zel yatirimlar: tegvik edilmesine, ortaya ¢ikan ekonomik kalkinmadan
dogan ve ekonomik kalkinmaya negativ etki ede bilecek yapisal dengesizliklere karsi

koymak imkam dogmaktadir (Ay, 2007: 10-11).

Harrod-Domar modeli ¢esitli iktisat¢ilar tarafindan bir ¢ok agilardan basarili
bulunmustur. Bunun genel sebebi modelin iktisat kuramina biiylime sorunlarini
yeniden ele almasidir. Harrod-Domar’in calismalarinin merkezi, odak noktasi
biiylime sorunlarinda “Kararli Durum ve Dengeli Biiyiime” kavramlari olmustur.
Onceden anlattigimiz gibi Harrod ve Domar, bu iki iktisat¢1 Keynes’in tartismalarini
daha da gelistirmis, tasarruflarin milli gelirdiizeyindeki roliinii belirtmis, bunun yani
sira tasarrufun sermaye birikimi iizerindeki etkilerini klasiklerin diisiinceleri

tizerineden vurgulamiglar (Taban, 2010: 26).
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Harrod-Domar modeli azgelismis tiikeler igin yapilan genis ¢apli biiyiime
miihasebesi ¢alismalarinin sonucu olarak, ¢iktidaki artigin, net sermayedeki artistan
daha biiyiik oldugunu, sermaye oraninda 2% oraninda bir artis olmasina ragmen,
ciktidaki artis oram 4.5% oraninda olmasi, biiylimenin en 6nemli kaynaginin artan

sermaye birikimini gésteren modelimizi gegersiz kilmistir (Brue, 1994: 492).

Harrod-Domar modeli iizerine yapilmis elestiriler bununla bitmiyor,
modelimizin bir digereksik tarafi, biiyiime modelinde sadece tek bir faktorii yani,
sermaye yer almakta ve diger faktorler, isgiicli, yetenek ve teknoloji gelismeler
dikkate alinmamistir. Bu elestiriyi destekleyen olay 1960 yilinda Amerikada
biiytimenin 1.3% oraninin teknolojik gelismelerden dolay1 kaynaklandigi sonucuna

varilmistir (Kaliwal, 1995:107).

Harrod-Domar modelinin bir diger elestiriye sebeb olan tarafi biiylime
hesablamalar1 az gelismis {ilkelere yonelik olmamamkta, daha cok gelismis Bati

tilkeleri igin formule edeilmistir (Taban, 2010: 26).

2.2.2.2. Neoklasik Biiyiime Modeli ve ya Solow Modeli
Neoklasik biiyiime modeline en biiyiik katki payr Solow ve Swan tarafindan
olmustur ve onlarin isimlerine uygun olarak Solow modeli olarak isimlendirilmistir

(Snowdan ve Vane, 2005: 602).

Solow modeline Neoklasik denmesinin sebebi, iktisat¢ilarin tam rekabet
piyasasi kosullarini ele almasi, iiretim faktorlerine marjinal verimliliklerine gore

O0deme yapildigini, degisen sermayeyi ve tam istihtami ¢ikti oranini kabul etmiglerdir

(Parasiz, 2008: 143).
Solow modelinin tiretim fonksiyonunuen basit bir sekilde
Y=F(K,L)=K"L"

tanmimlanmaktadir. Uretim fonksiyonumuzda yer alan “a”, 0 ile 1 arasinda yer
alan bir say1 olmakta ve Olgeye gore sabit getiriyi temsil etmektedir. Bu da bize, girdi
miktarimizi iki katina ¢ikardigimiz zaman, ¢ikti miktarimizda iki katina ¢ikacagin

gostermektedir (Janes, 2007: 20).
Solow modelinin iiretim fonksiyonu daha genis sekilde:
Y ()=F[K (1), L), T(V]
Y (t): t amndaki ¢ikt,
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K(t): fiziki sermaye girdisi,
L(t):emek,
T(t): bilgi ya da teknoloji.

Solow modelinin yogun sekilde odaklandigi noktalar devlet miidahilesi
olmayan kapali bir ekonomide, tasarruf artisimin, niifuz artisinin ve teknolojik

gelismenin biiytime tizerindeki etkilerine yonelmistir.

Modelde sabit durum diizeyine yetismis bir ekonomide tasarruflarimizda
basgdsteren her artis is¢i basina sermaye artisina yol agar, bu da is¢i basa diisen
sermaye artigini yukselttigi halde, tasarruf oraninda artis ¢ikti diizeyinde devamli
artis soz konusu degildir. Buda, ekonomikbiiylime oranini yiikseltmek icin insanlari
tasarruf etmeye tesvik etmekte zorluk yasattirir. Solow modelinde tasarruf oraninda
artis kisa donemde ekonomik bilyiimeyi pozitiv yonde etkilemis olsada, uzun dénem
icin ¢iktinin sifirlanmasi biliylime oranmim etkilemedigine gore tasarruf oranindaki
artis tasarruf oraminda etkisiz kalmaktadir (Aghion ve Howitt: 1998: 13). Bu durum
karsusnda ekonomik biiylimeyi uzun donemde de devam ettirmek ic¢in teknolojik
gelismelerden yararlanila bilir ama Neoklasik Biiyiime Teorisi teknolojik gelismenin
model i¢inde digsal olmasi disinda vurgulamamiz gereken bir diger husus, model
azalan verimler yasasinin bir sonucu olarak fakir iilkelerin zengin iilkelerden daha
hizli biyliyecegini iddia etmektedir. Yani azgelismis tilkelere yapilan her bir birim
yatirimdan elde edilecek hasilanin daha yiiksek olamsi uzun donem igin gelismis ve
az gelismis iilkeler arasinda gelismislik diizeyi agisindan bir birine yaklasacaktir

(Siklar ve Kaya, 1998: 62).

Solow modeli niifuz artuis1 zamani isgibasina diizen sermaye diizeyini olumsuz
etkilecegini sOylemektedir. Daha genis bir sekilde ifade etsek, niifuz artist
ekonomide is¢i bagina diigen sermaye diizeyinde degisme, yatiriimin pozotiv
etkileriyleri ile yipranmanin negativ etkileri arasindaki farka esittir. Solow modelinde
niifuz artmasi degismez durumdaki is¢i basina diisen sermaye miktarini ve buna bagh
olarak is¢i basina diisen hasila miktarimin degismesine sebeb olacaktir ki, buda niifuz
artis1 yliksek olan tilkelerde kisi basina diisen gelirin daha az olacagini sdylemektedir
(Taban, 2010: 29).

Solow modelinde sermaye ve ig giicii biiyimeye katki saglamaktadir, yani

ekonomik biiylimenin bir kismi sermaye bir kismida is giicii artisinin kaynagidir ama
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bu kaynaklarin artmasi disinda ekonomik biiylime teknolojik gelismeden de
kaynaklana bilmekte ve bu kaynaktan ortaya c¢ikan biiylime “Solow Artig1”
tanimlanmaktadir (Taban, 2008: 83).

Solow’un ABD’i kapsayan 1909-1949 yillari aras1 doneme aid ¢alismasinda,
toplam factor verimlilinin yilda ortalama olarak 1.5% oraninda artigini, bu artmanin
calisilan saat bagina tiretim artisi iki kat artarken, bu biiyiimeye sebeb olan teknolojik
gelismenin 87.5% oran, sermaye miktar1 artiginin 12.5% oraninda etki ettigini ortaya
cikarmistir. 1991 yilinda Summers ve Hestonn’u ¢alismasinda, ABD’nin GSYIH mn
1960-1990 yillart arasinda yillik ortalama 3.1% oraninda biiyiidiiyiinii hesaplamis ve
bu biiyiimenin 1% den daha az kismu srmaye birikimine, 1.2% kismu is giiclindeki
biiylimeye, geri kalan kism1 1.1% orani ise toplam faktor verimliligine aid edilmistir

(Jones, 2007: 43).

ABD’de yapilmig, Solow modeli sinirlar1 igerisinde yapilmis bir bagska
calismada, biliytimenin 50% oranim teknolojik gelisme ve iiretkenlik, 50% oranini is

gilicii ve sermaye artigindan kaynaklandigi sonucuna varilmistir (Ercan, 2000: 130).

Solow modelinde, teknolojik gelisim is giicliniin verimliliyini artiran unsur
olarak goriildiiyii icin, ayni miktarda sermaye ile daha fazla ¢ikt: iiretilmesine neden

olmaktadir (Jones, 2007: 33).

Solow modeli azalan verimler yasasim takip ettigi igin, tasarruf oraninin,
yipranma oraninin, niifuz biiyiime oraninin ve teknolojik diizeyin aym oldugu tlkeler
aym sabit durumla kars1 karsiyalar, yani aym sekilde kisi basina hasila diizeyine
sahiplerdir. Yani, kisi bagina daha diisiik hasilaya sahip iilkeler, kisi basina daha
yiiksek hasilaya sahip iilkelerin hasila miktarina yetisecektir ve bu hipotez literatiirde
“Kosulsuz Yakinsama Hipotezi” olarak gegmekte, gelismekte olan iilkelerin gelismis
tilkelerin ekonomilerini yakalamasina “Yakalama Siireci” ad1 verilmektedir (Taban,

2010: 31).

Sonu¢ olarak, Neoklasik Biiylime Modeli teknolojik gelismeni sabit,
gelismekte olan iilke ekonomileri uzun dénem i¢in geligmis iilke ekonomileri ile ayni
degere yaklasacagin ileri siirmektedir. Yani, uzun dénemde {ilkellerin kisi basina
diisen milli geliri ayn1 seviyeye yaklasacak dolayisiyla gelismis lilkelerle gelismekte
olan iilkeler arasinda fark kalkicaktir. Modelin savundugu hipoteze gore, sermayenin

is giicline gore daha hizli arttig1 bir ekonomide teknolojinin digsal ve sabit kabul
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ettiimiz zaman, faiz hadlerinin diislicegini ve gelismekte olan iilkelerin daha hizh
biiyliyerek gelismis iilkelerin gelismis ekonomik hizina ulasacaktir (Kibritgioglu,
1998: 214).

2.2.2.3 Dissal Biiyiime Teorilerinin Yetersizligi
Daha 6nce inceledigimiz Neoklasik modeli ekonominin biiylime oraninin dissal
oldugunu ortaya koymakta ve niifuz artiginin biiyiime oraniyla teknolojik gelismenin

biiylime oraninin toplamina esittir.
Bu durum bes nedenden dolay1 tatminkar degildir (Parasiz, 2008: 171);

e Yatirim ¢abasinmin, kalkinma arastirmalarinin, kamu harcamalariin ya
da vergilerin uzun dénemde genisleme oraniiizerinde hi¢ bir etkisinin
olmayacagini kabul etmekte,

¢ Neoklasik model iilkeden iilkeye biiylime oranimin ni¢in farkli oldugunu
ortaya koymaktadir.

e Neoklasik hipotez geregince sermayenin marjinal {retimin yiiksek
oldugu gelismekte olan iilkelere dogru gelismis iilkelerden sermaye
haraketinin ni¢in olmadig1 agiklanmamaktadir.

e Y ve K bir fonksiyonel iligkiyle bagl oldugundan sermaye diizeyindeki
degisme, ¢ikti Y diizeyine baglhdir. Uretim artdikca sermayenin
marjinal Uretimi azaldigindan, K nin diizeyi ne kadar biiyiikse
sermayenin artan iretime katkisi o kadar az olucak, bu da o demek
oluyor ki, uzun dénemde biiylime durmaktadir. Bu durumda Neoklasik
modelin bliylimeyi ag¢iklayamadigim gorliyoruz. Eger teknolojik
ilerlemeye bagh bir digsal trend varsa kisi basina bir pozitiv ekonomik
biiylime vardir.

e Bilgi ve beseri sermaye gibi faktorlerin gz Oniine alinmasi Solow

modelinin belirledigi sinirlarin 6tesine gegilmesine olanak vermektedir.

Cagdas igsel biiyiime modelleri artan verimler olgusunu goz Oniine alarak
ortayan ¢ikmus giicliikleri asmaya ¢alismaktadir. Ozel girdilerin bize getirisi sadece
veri bilgi diizeyinde azalan oldugu icin faktorler arttigi zaman bilgide ayni oranda

artar.

Burdan da vardigimiz sonuc Olgeye gore getirilerin toplam olarak artan

oldugudur. Eger tiim tiretim faktorleri bilgide buraya dahil artarsa, tiretim oransaldan
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daha fazla artacaktir. Bu halde, sermayenin prodiiktivitesi faktor fiyatlariyla aym
olmamaktadir. Bu o demek oluyor ki, birikimimiz bilgi diizeyini artirtyorsa, marjinal

uretimi azalticaktir.

Tasarrudaki buartis nedeniyle 6zel faktorlerin marjinal tiretimi devamli olarak
fiyatlarindan daha yiiksektir. Solow modelinde sermaye stoku sonsuza yaklastig
zaman, sermayenin marjinal tretimi sifir olur, igsel biliylimede ise biiyiime
kaynaginda sermaye stoku sonsuza yaklastigi zaman, sermayenin marjinal iiretimi

sifir olmaz (Parasiz, 2008: 171).
Solow modeli: F(k)—0
I¢sel Biiyiime modeli: F(k)— A>0

Solow tarafindan gelistirilen Neoklasik modelinin isleyis sartlar1 ile yeni

biiylime modelinin isleyis sartlar1 arasindaki farklara bakalim.
Solow Modeli sartlart:

e Tam rekabet piyasainin oldugu

e Sermayenin getirisinin azalan oldugu

e Yatirimin 6nemsiz oldugu

e Teknolojik gelismenin dissal oldugu

e Teknolojik gelismenin model iginde yer almamasi varsayimlarina

dayanmaktadir.
Yeni Biiylime Modelinin sartlar:

e Eksik rekabet kosullar1
e Sernayenin getirisinin azalan olmadigi
e Teknolojik gelismenin igsel oldugu

e Beseri sermayenin 6nemli oldugu varsayimlarina dayanmaktadir.

Yeni biiylime modelinin dnciilerinden olan P.Romer igsel biiylime teorilerinin
rekabetden uzak durdugunu vurgulamaktadir. Bu zamanda tekelci rekabet kosullari
temel alinmaktadir. Buda kendi biinyesinde bir ¢ok birimi ve etkinliyi iceren
firmalarin ekonomide hakim rol oynamasinda biiyiik paya sahipdir. Biiyiik firmalar

i¢sel yonetim kordinasyonlariyla eksik rekabet yaratmaktadirlar (Bulutay, 1995: 2-3).
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Artan getiri durumu 1890 yilinda Marshall tarafindan vurgulanmistir.
Rosenstein-Rodan ve A.Hirschman 1990 yilinda yeniden artan getiri ve digsalligi

glindeme getirmis ama sonralar bu yaklasimlar unutulmustur.
Ancak bir ¢ok tilkelerde endiistiriler belli bolgelerde yogunlagmugtir:

e C(Calisanlarin is bulma, is verenlerin calisan bulma olanaklarini
artirmaktadir.

e s yerlerinde 6zel hizmet saglayan kisi ve kuruluslar vardir.

e Firmalar arasinda bilgi aligverigini dolayisiyla teknolojinin gelismesinin

saglamaktadir.
Yogunlagma olgusu:

e Artan getirilerin dnemini
e Artan getirilerin firmalarin birbirleri i¢in digsal yarar sagladiklari

e Gegis yoluna bagimliligin 6nemini gostermektedir

ABD’de Silicon vadisinde bir ka¢ yliksek teknoloji lireten girisimcilerin
olusturduklar1 yol bir siire sonra yogunlasmaya neden olmakta ve bu olgu
gliniimiizde iktisadi cografyanin 6nem kazanmasinin en énemli nedenidir (Parasiz,

2008:173).

2.2.3. i¢sel Biiyiime Teorisinin Tarihi.
Ekonominin biiylime alaninda ilk devrim A.Smith, ikinci devrim Neoklasik

modeller ve tiglincli devrim igsel bilyiime teorileri tarafindan gergeklesmistir.

I¢sel bityiime modellerinin, dissal bityiime modellerinden farkli olarak kendine

has 6zelliyi, sermayenin azalan getirisinin olmamasidir.

Icsel biiyiime modeli, aslinda yeni bir model degil, ¢iinki baz1 temel fikirleri
daha onceden bilinmektedir. Bizim i¢in dnemli olan kisim igsel biiylime teorisinin
ekonomik biiyiime alaninda teknolojik gelismelerin Oneminin, digsalliklarin ve

piyasa yapilarinin daha 6ne ¢ikarilmasidir (Parasiz, 2008: 169).

Icsel biiyiime modelinin kurucusu olan A.Smith’e gore piyasamn artan
fonksiyonu emegin prodiiktivitesi olmaktadir. Emegin prodiktivitesinde, is
bdliimiiniin yapilmasi, is gérme becerisinde ve durum yapisinda onemli gelismeler

meydana getirmektedir.
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Is boliimiiniin artmasiyla karsimiza ii¢ nedenden dolayr emegin

prodiiktivitesinde simirsiz bir artiglarolmustur (Parasiz, 2008: 170):

e Uzmanlasma ¢alismalarinin artmasi

e Farkli gorevler arasinda bosa gecen zamanin ortadan kaldirilmasi
sonucu zamandan tasarruf saglanmigtir

e Teknolojinin gelisimiyle yeni makinalarin icadi sonucu ekonomik

gelisim saglanmistir.

1928 yilinda A.Smith’in yapmis oldudu analiz A.Yang tarafindan gelistirilerek,
endiistiri dallar1 arasinda is boliimiinii genisletmis ve bu sayedekiimiletif zencirleme
reaksiyonler1 sonucu prodiiktivitedeki ve biiylimedeki artisin i¢sel oldugunu ortaya

koymustur (Young, 1928:Vol.38).

Cagdas iktisatcilar, A.Marshall’in ortaya cikardigi analizlerinde gelistirdigi
“digsal ekonomiler” kavramini yeniden ele almaktadirlar. A.Marshall “Politik
Iktisadin Prensipleri” isimli eserinde, artan randimanlarin endiistri agisindan igsel,
firmalar agisindan digsal bir olgu oldugunun altin1 ¢izmistir. Marshall’in hayali,
endiistiriyel bolgenin yada sehrin yaradilmasiyd: ve boyle bolgenin olusumunun

Marshall’a gore pozitiv yanlart:

e Teknik enformasyonun ve gruplanma bilimsel dolagimin ve
etkinliklerin artmasina neden olacaktir,

e Firmalarin ve endiistiri dallarimin artmasi1 karsilikli sekilde teknik
bagimlilig1 artiracak, bu durum iginde yer alan piyasanin ¢ok pargali
olmasmna  ragmen  diger  firmalarinda  kendi  alanlarinda
uzmanlagmalarina ve gelismis yeni makinalar kullanmalarina izin
vrecektir.

e Endiistiriyel bolge ayni niteliklere sahip olmadigi i¢in, en yetenekli is

giicii endiistiriyel bolgeye yonelecektir.

1986 yilinda, P.Romer yazmis oldugu makale A.Yang ve Marshall’in
nalizlerinin gilincellenmesine katki saglamigtir. P.Romer’in yapmis oldugu c¢aligma
yalnizca A.Yang ve Marshall’in ¢izgisinde degil, ayn1 zaman da 1962 yilinda aratan
randimanlar inceleyen K.Arrow’un c¢izgisini izlemektedir. P.Romer’in yapmis
oldugu analizlerinde “bilgi” artan randimanli iiretim faktorii olarak ele alinmakta ve

bu sayede artan oranli biiylime olasiligimin varligim1 ortaya koymaktadir. Bu
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yanagmaya gore gelismis llkelerin genislemesi diger iilkelere gore daha biiylik ve
iilkelerin biliylimeleri arasinda bir yakinlasma yoktur, bu tersi olarak kiimilatif

biiyiime s6z konusudur (Romer, 1994: VVol.8).

2.2.3.1. i¢sel Biiyiime Modelleri

I¢sel biiyiimii alaninda yapilan ¢alismalarda temel dlgiide rol oynayan, Romer
ve Lucas’in caligmalari olmustur. Romer ve Lucas’in bu alanda yapmis olduklar
calismalar ekonomik biiylimenin kendi i¢ faktorlerinden etkilenerek gerceklestigini
savunuyordular ve bu yonde igsel biiyiime modeli Neoklasik Biiyiime Teorisinden

onemli ol¢iide farka sahip olmaktadir (Ercan, 2002: 130).

Lucas’in Solow modeliyle alakali dii¢iincesi, bu modelin ekonomik biiylime
modeli olmaktan ziyade Amerika Birlesik Devletleri ekonomisinin bilylimes oranini
acikhiyor ve gelismekte olan iilkelerin ekonomik biliyemesini yansitmakta eksik

kalmaktadir (Lucas, 1998:7).

Igsel biiyiime model,ekonomikbilyiimeyi piyasa icinde faaliyet gdsteren
ekonomik birimlerin belirlediyini varsaymaktadir. Igsel biiyiime modelinde
biiyiimenin temelini tanimlayan Onemli faktorleri baslica olarak {i¢ grupa

ayrilmaktadir (Ehrilich, 1990: 3-4).

e Niifuz artisim ve beseri sermayeyiele alanlar (G.Becker, K.Murphy,
R.Tamura ve M.Rosenzweing)

e Girisimci kararlar sayesinde teknolojik gelismenin piyasa gliglerini
canlandirdigini diistinen Poul Romer.

e Ekonomik biiyiimede kamunun roliinii inceleyen ve kamunun rolunun
bliylimenin bagimsiz degiskeni olarak elealanlar (R.Barro, Rebelo,

D.Jargenson, Kun-Young-Yun).

I¢sel bityiime modelinin birinci grupunun savunucular1 G.Becker, K.Murphy
ve R.Tamura niifuzartisini ve beseri sermaye birimini karar degiskeni olarak kabul
gormiisler ve 1990 yilinda yapilmis ¢alismalart temel olarak almaktadirlar.
Dogurganlik oraninda artma hem fiyatlarin genel diizeyine gore alinan ekonomik bir
karardir. Onceki nesillerin saglanus oldugu beseri sermaye birikimi, yeni bilgi
iiretimi dogrusal olarak bir fonksiyon olarak kabul edilmektedir. Gelismis iilkelerde

insana yapilmig yatirim getirisi, beseri sermaye agisindan baktigimizda, ¢ocuk sahibi
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olmanin getirisinden daha fazla olmaktadir. Gelismekte olan iilkerde beseri sermaye

gelismis tilkelerdekinin tam tersi seklinde ¢alismaktadir (Ercan, 2002: 131).

Lucas’a gore beseri sermaye oranminda yiikselme ekonomik biiylimede biiyiik
rol oynamaktadir (Lucas, 1998:25). Bunun disinda Lucas’a gore bireyin kendi beseri
sermayesinde yapmis oldugu artis kendi verimliligini artirmasinin yam sira diger

tiretim faktorlerininde verimliliginide artirmaktadir (Kibritgioglu, 1998: 224).

Romer’in yapmis oldugu c¢alisgma teknolojik gelismenin piyasanin
yonlendirdiyi girisimei kararlarina baglayan igsel bliylime modellerinin baglangici
olmustur. Iktisatginin diisiincesine gore karlarimi maksimum diizeye getirmek,
yatirimeilarin teknolojiyi gelistirmesi yoluyla ekonomik biiylime ortaya ¢ikmaktadir
(Romer, 1990: 71). Yani teknolojik gelismeler biiylimenin temel kaynagidir (Yeldan,
2010: 221). Romer’e gore teknolojik gelismenin olmasi marjinal verimliligi
yiikseltmektedir (Romer, 1986: 1002).

Teknolojik gelismlere mikro acidan baktigimizda firma bazinda ele alarak,
firmanin piyasa payinin bilylimesini artirtyor, makro a¢idan baktigimizda ekonomik

biiylimeyi hizlandirmaktadir (Korkmaz, 2010: 3321).

I¢sel biiyiime modelinde Digsal biiyiime modelinden farkli olarak sermayenin
tanim1 sadece fiziksel sermayeyle kalmamis, beseri sermayeyi ve bilgiyi ekonomik

biiylimenin kaynagi olarak belirlemektedir (Becsi ve Wang, 1997:51).

Romer’e gore, Ar-Ge (arastirma ve gelistirme) sektoriindeki gelismeler
biiylimenin itici giicli olmakta ve yaptig1 ¢alismalar1 tek manada ekonomik biiyiime
stirecinde teknolojik gelismeler biiylime siirecinde teknolojik gelismeleri i¢sel hale
getiren Arrow’a dayanmaktadir. Arrow bilgi, tiretimde artisin, yaparak 6grenme ve
dagilma yoluyla biitlin ekonomiyi saglayacagi katkinin, firmanin kendi karlarinda
daha yiiksek oranda oldugunu savunmaktadir. Albelo’nun savundugu diisiinceye
gore, bir isi yaparak 6grenmek, beseri sermayeyi, resmi egitim kadar etkilemektedir

(Albelo, 1999:360).

Romer, dis ticaretin serbestlestirilmesini ve beseri sermaye agisindan gelismis
iilkelerde  ekonomik  biitlinlesmenin  saglanmasinin  ekonomik  biiylimeyi

etkileyecegini savunmaktadir (Ercan, 2002: 131-132).

Bilgi, iiretim ve yatirim siirecinde ortaya ¢ikan bir yan iiriin olmakta, bilgiye

kamu iiriinii olarak bakildiginda yapilacak yatirimlar bir taraftan bilgiyi gelistirenlere
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fayda saglar, diger taraftan ortaya ¢ikan yeni bilgi iilkenin sahip oldugu bilgi
stokunda artigsaglamaktadir. Artan bilgi stokundan yararlanan firmalar
verimliliklerini artirir ama bu durum ekonominin genelini olumlu etkilemesine
ragmen, firmalarin arasinda giden rekabetten dolay1 sahip olduklar1 bilgileri diger

firmalarla paylasmak istememektedirler (Kar ve Taban, 2003: 150).

Grossman ve Helpman’nin savunma tezi, teknolojide meydana gelen
degismelerin ticaret politikasi ve ekonomik biiylime iizerinde olumlu etki
gosternesini savunmuglar ve onlara gore teknolojik gelisme sayesinde {iretilen
driinler dis ticaret karsilastirmali bir iistiinliik saglanmasina sebep olmakla beraber

diinya ticaretinde bir artiga neden olmaktadir (Grossman ve Helpman, 1989: 1262).

Barro’ya gore, ekonomik biiyiime siirecine kamu harcamalarietken
gostermektedir. Yazarin diislincesine gore, kamu {liretmede yetersiz kalmasina
ragmen, 0zel kesimin liretmis olduklar1 mal ve hizmetler ekonominin genelinde
iretkenligi artirmaktadir. Diger taraftan devletin yiiriitmiis oldugu politikalar
sayesinde Ar-Ge ¢aligmalarina tesvik edilmesi, egitim, saglik ve diger bu gibi sosyal
hizmetleri, sosyal anlamda uygun diizeye erismektedir. Kamu harcamalariyla, kar
amaci glitmeden ve hane halkinin refah diizeyini yiikseltmekle ekonomik biiylimeyi
pozitiv etkileyen politikalarla gergeklestirmektedir. Yapilan bu tarz politikalar
ekonomik biiyiime ve ekonomik refah tizerinde pozitiv etkiler olusturmasina ragmen,
kamu harcamalar1 ekonomi iizerinde negativ etkilerde olusturmakta ve bu durum

genelde vergilendirmeden kaynaklanmakta ve agiklamasida, 6zel tasarruf oraninda

azalmadadir (Ercan, 2002: 134-135).

Icsel bilyiime modelinin ortaya cikis asamalarinda iizerinde siklikla durulan

noktalar (Kibrit¢ioglu, 1998: 215-216).

e Tiiketiciler arasinda bilgi kullanimi1 agisindan rakip olmamak ve
dislanmamak,

e Ortaya ¢ikan teknolojik yenilikler sonucu, ortaya ¢ikan bilgiden diger
ekonomik birimlerin yararlanma derecesinin 6nemi,

e Teknolijik yeniliklerin bir digsalliga neden olmasi, bilgi liretimine 6zel
kesimin yanasmak istememesine neden olmaktadir. Bu durum piyasa

duraksamalarina neden olmaktadir.
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e Teknolojik yeniliklerin hem fiziksel, hem beseri sermaye arasinda bir
baglanti1 bulmaktadir.
e Beseri sermaye, teknolojik alt yapi yaparak o6grenmek ve Arastirma-

Gelistirme (Ar-Ge) ¢alismalarina zaman hazirlamaktadir.

Icsel Biiyiime Teorisiyle Neoklasik Biiyiime Teorisinin arasindaki fark
Neoklasik Biiyiime Teorisi teknolojikgelismeyi ekonomik biiytimenin diginda kabul
ettigi halde igsel bilyiime modeli teknolojik gelismeleri ekonomik sistemin iginde
olustugunu yani ekonomik kararlar etkiledigini ifade etmektedir. Bunun disinda
Icsel Biiyiime Modeli Neoklasik Biiyiime teorisinin yakinsama tezini kabul
etmemektedir. Gelismekte olan iilkelerin ekonomik biiylime performansi yetersiz
olursa, geligmis tilkelerle aralarindaki gelir farki zamanla artmaktadir. Ayrica optimal

bir ekonomik biiyiime i¢in devlet miidahilesini desteklemektedir (Yiilek, 1997: 2).

2.2.3.2. I¢sel Biiyiime Modellerinin Temel Varsayimlari

I¢sel biiyiime modeli Neoklasik bilyiime modelinin bazi varsaymmlarini kabul
etmemektedir. Bu varsaymmlar : sermayenin artan getiriye sahip olmasini, eksik
rekabet piyasalarinin varhigini, dissallik ve tagmalar, teknolojik gelismelerin icsel
faktor olarak yer almasi, sermaye kavramin bilgi ve beseri sermayeyi de i¢ine alacak
sekilde genigletilmesi ve sosyal altyapinin biiyiime siirecinde 6nemli bir fator olmasi

seklinde 6zetlene bilir (Kaya, 2006: 2-3).

Artan Getiri: Igsel biiyiime modellerinde fiziksel sermayenin yamnda beseri
sermayeyide ele almakta ve bu zaman sermaye basina diisen gelirde artis meydana
gelebilmektedir. Neoklasik model tam tersi olarak azalan getiri varsayimina
dayanmaktadir. I¢sel biiyiime modelinde sermayenin azalan getirisi oldugu
diistincesinin terk edilmesi 6nemli bir gelismedir. Artan getiri varsayimi iktisadi
biiyiime mdodelini daha da giiglendirmektedir. Neoklasik modellerde sermayenin
azalan sermaye anlayist ve teknolojinin sermayeden ayri diisiiniilmesi yatirimlarin
deyersiz kilan iki faktordiir. i¢sel biiyiime modelinede yatirimlar dnem tagimaktadir,
clinki fiziksel sermayeye, birey ve bilgiye yapilan yatirim ekonomik bilylimeyi
yiikseltmektedir. Bu sekilde yatirimlar hem {iilkenin sermaye kaynaklarim1 hemde bir

cok noktada ekonomik verimliligi artiracak bilgi akisin1 da saglamaktadir.

Digsalliklar ve Tasmalar: Biiyiime ve kalkinmanin énemli sorunu digsallik

olmaktadir. Bir firmaya ve ya bir bireye aid bilgi sermayesi bir tek kendine fayda
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saglamaz genel olarak toplum i¢inde fayda saglar. Bu sebebden dolay1 igsel faktorler
modelde digsallik olusturarak marjinal verimliliyin diismesini engellemektedir.
Baska bir ifadeyle anlatsak, igsel degiskenlerimiz dissallik yaratarak verimlilik

oraninin artmasina sebeb olumaktadir.

Eksik Rekabet Piyasalari: Eksik rekabet piyasalarinin igsel modele dahil
edilmesi Oonemlidir. Sebep iktisadi yagam tam rekabet kosullarini igermemesidir.
Icsel modelde teknolojik gelismenin ve yeniligin bir 6zelligi piyasalarin optimalin
altinda ¢alismasindan kaynaklanmaktadir. Optimalin altinda ¢alisma nedeni,
yeniligin olusabilmesi i¢in monopolist piyasalarin gerekli olmasidir. Yenilik

sayesinde saglanan monopol kari, firmalarn daha fazla yenilik yapmaya tesvik

edecektir (Taban, 2010: 38).

Teknolojik Gelisme, Bilgi ve Beseri Sermaye: Yatinm ve sermaye
kavramlarinin tanimlanmasinda igsel biliylime ve Neoklasik biiyiime modellerin
arasindaki temel farklar ortaya c¢ikmaktadir. Igsel bilyiime modelinin temel
kaynaklari, teknolojik gelisme, beseri sermaye ve bilgi olmaktadir. Bu sekilde
yaklastigimiz zaman her yeni yatirimlardan ortaya yenilikler ve bilgi saglamaktadir.
Fiziksel sermayeye yapilan her yatirnm hem iiriitim artisina hemde beseri sermaye
oraninda artmaya sebeb olmaktadir. Bagka ifadeyle desek, is¢inin daha fazla maasa
caligmasi, kisisel becerilerini artirmak i¢in iizerlerine yapmis olduklar1 yatirimlarla,
hem bilgi hemde becerilerini artiracaklar. Burdan yola ¢ikarak fiziksel ve beseri
sermayenin artmasi azalan verimlerin ortaya ¢ikmasini engelleyecektir (Kaya, 2006:
269).

Sosyal Altyapi: Kamu harcamalari, 6zel harcanabilir geliri vergilendirerek,
biiylimeyi etkileyen kaynakli girdiler, 6zel kesim girdileriyle ayni oranda artist
saglayabilmektedirler, buda kisi bagina gelir ve tiikiitim artisina sebeb olmaktadir. Bu
anlamda Ar-Ge (arastirma-gelistirme) harcamalarinin tesviki, egitim, saglik ve diger
alt yap1 yatirimlar1 gibi dogrudan saglanan kamu hizmetleri sosyal anlamda en uygun

diizeyde gergeklesecektir (Ercan, 2000: 134-135).
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UCUNCU BOLUM

PANEL VERi ZARFLAMA iLE OECD ULKELERININ 2008
KURESEL KRiZi ONCESi VE SONRASI KAYNAK KULLANIM
ETKINLIKLERININ ARASTIRILMASI

3.1.0ECD ve Ekonomik Biiyiime

Soguk savasla harap olmus Avrupa kitasinin yeniden insasi i¢in ABD
tarafindan finanse edilen Marshall Plani’ni yiiriitmek amaciyla 1948 yilinda Avrupa
Ekonomik Isbirligi Orgiitii (The Organisation for European Economic Cooperation -
OEEC) kurulmustur. Basarisi ve c¢aligmalarimi kiiresel bir asamada ilerletme
ihtimalinden otiirii cesaretlendiren Kanada ve ABD 14 Aralik 1960'da OEEC
iiyelerine katilmistir. Boylece sozlesmesinin ylirtirliige girdigi 30 Eylil 1961°de
Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (The Organisation for Economic Co-
operation and Development- OECD) resmi olarak dogmustur (OECD, 2014).
Gliniimiiz itibariyle OECD iilke sayis1 34’e ulasmistir. Bu {ilkeler; Avustralya,
Avusturya, Belcika, Kanada, Sili, Cek Cumhuriyeti, Danimarka, Estonya,
Finlandiya, Fransa, Almanya, Yunanistan, Macaristan, Izlanda, Irlanda, Israil, Italya,
Japonya, Kore, Liiksemburg, Meksika, Hollanda, Yeni Zelanda, Norveg, Polonya,
Portekiz, Slovak Cumhuriyeti, Slovenya, Ispanya, Isveg, Isvicre, Tiirkiye, Birlesik
Krallik ve Birlesik Devletler.

OECD’nin ilk amaglardan biri; finansal istikrar1 koruyarak, siirdiiriilebilir
ekonomik biiylimeyi ve istthdami ve lye iilkelerde yiikselen bir yasam standartini
elde etmek ve boylece diinya ekonomisinin gelismesine katkida bulunmaktir
(www.unesco.org, 2014). Ekonomik biiyiimenin zaman iginde artmasi i¢in; tiretimde
bulunan {iretim faktorlerinin artmasi ya da tiretim faktorlerinin verimliliginin artmasi
gerekir. Uretim miktarlarinin artmasi, ekonomi tam istihdamda iken ekonomiye yeni
tiretim faktorlerinin ilave edilmesi ya da teknolojik gelisme sayesinde mevcut iiretim
kapasitesinin genislemesine dayanan orta ve uzun vadeli iiretim artiglarinin olmasi ile
miimkiindiir. Uretim faktdrlerinin  verimliliginin artmasi ise, eksik istihdam
sartlarinda iken talep artis1 nedeniyle kapasite kullanim oranlarinin artmasi

sonucunda liretim kapasitesinde artis olmasidir (Akbas, 2012).
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Ekonomik bilyiime Gayri Safi Yurt I¢i Hasila (Gross Domestic Product-GDP)
de meydana gelen artis ile dlgiiliir. GDP reel ve nominal olarak ele alinirken, ancak
reel GDP’deki artig biiyiimeyi temsil etmektedir. Bu a¢idan ekonomik biiyiime, belli
bir donemde reel GDP deki artis oramiyla belirlenir (Begg vd., 1994). Reelde
ekonomik biiylime, enflasyon etkisinden arinmis mal ve hizmet iiretimindeki artisla
birlikte, kisi basina gelirin artmast (mal ve hizmet tiiketiminin artmasi) ve refah
diizeyinin iyilesmesini ifade etmektedir. Ekonomik biiylimeyi agiklamak i¢in
gelistirilen teoriler Adam Smith’le baslamistir. Ekonomik biiylime teorilerini ii¢

baslik altinda toplamak miimkiindiir. Bunlar;

1. Geleneksel biiyiime teorileri (Adam Smith (1723-1790); David Ricardo
(1722-1823); Karl Marx (1818-1883)),

2. Post Keynesyen biiyiime teorileri (Domar (1947); Harrod (1939))
3. Neo-Klasik biiytime modelleri (Solow (1956); Swan (1956))
4. Igsel biiyiime modelleridir.

Ekonomik biiylimeye iliskin olarak literatiirde yapilan c¢alismalar
incelendiginde genellikle neo-klasik biiylime modelinin kullanildig1 goriilmektedir.
Neo-Klasik biiyiime teorisinin ana hatlar1 Solow ve Swan tarafindan belirlenmistir.
Solow ve Swan (1956) ekonomik biiyiime iligkilerini agiklarken hep uzun dénemli
biiylimeyi goz oniine almiglardir. Neo-klasik {iretim fonksiyonunda gelirin; sermaye,
isglicii ve teknolojiden etkilendigi varsayilmaktadir. Bu modelde sermaye igsel,
teknoloji digsal kabul edilirken emegin sistem disindan sabit bir oranda verildigi
varsayllmaktadir (Berber, 2006). Modelde yer alan teknoloji degiskeni soyut bir
kavramdir. Bu acgidan dogrudan olgmek ve birimlere indirgeyerek karsilagtirma
yapmak i¢in dlciilebilir farkli bir degiskenin teknolojiyi temsil etmesi gerekir. Bircok
yeni biiyiime teorisi, teknoloji ve bilgi birikimini temsil etmek lizere arastirma ve
gelistirme  harcamalarint  (Resarch and Develeopment Expenditures-R&D)
kullanmaktadir (Ozer ve Ciftgi). Bu arastirma kapsaminda Neo Klasik iiretim
fonksiyonunda kullanilan, sermaye, emek ve teknoloji (teknoloji degiskeni yerine
R&D degisken olarak alinmaktadir) degisken verileri girdi olarak, reel GDP
degiskeni verileri ¢ikti olarak alimp Panel VZA modelleri ile OECD iilkelerinin

ekonomik biiyiimeleri incelenmektedir.
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3.1.1. Literatiir Ozeti
Bu aragtirma kapsaminda, OECD iilkelerinin ekonomik biiylime etkinliginin
panel veri zarflama analizi yontemi ile belirlenmesi hedeflendigi i¢in literatiirdeki
calismalar1 ii¢ bashga aymrmak miimkiindir. Bu basliklar, Statik VZA analizi
kullanilarak OECD iilkeleri iizerinde yapilan etkinlik analizleri, Panel VZA’nin
gelistirildigi ¢aligmalar, OECD iilkeleri ile Panel VZA’nin birlikte kullanildig:

calismalar bi¢imindedir.

Belli bir donemdeki etkinligi hesaplamak i¢in kullanilan Statik VZA ile OECD
iilkelerinin etkinligini 6l¢en birtakim caligmalar yapilmistir. Fére ve digerleri (1994),
iilkelerin 6z sermaye ve isgiiclinii girdi, gayri safi yurt i¢i hasilalarini ise ¢ikt1 olarak
alip, 17 OECD iilkesinin verimlilik ve etkinlik degisim analizini yapmuslardir.
Afonso, Aubyn (2004), girdi olarak kisi bas1 saglik taramasi, ¢ikt1 olarak ortalama
yas siiresi ve yeni dogan hayatta kalma oranlar1 verilerini kullanarak OECD
tilkelerinin egitim ve saglik harcama etkinligini 6lgmiistiir. Jiing-Shyang Hseu, Jui-
Kou Shang (2005), girdi olarak kagit hamuru kapasitesi, kagit ve karton kapasitesi
ve calisan sayisi; c¢ikti olarak kagit hamuru tretimi, kagit ve karton iiretimi
miktarlarin1 ele alarak OECD iilkelerinde kagit sanayi etkinlik degerlendirmesi
yapmustir. Hasan Bal, H.Hasan Orkcii, Salih Celebioglu (2008), girdi olarak, bebek
Oliim orani, issizlik orani ve enflasyon orani; ¢ikti olarak, kisi bas1 saglik harcamasi,
kisi bas1 milli gelir, okur-yazar orami, diinyadaki ihracat pay1 ve diinyadaki ithalat
pay1 degerlerini kullanarak OECD filkeleri etkinlik degerlendirmesini yapmislardir.
Demirci (2012), OECD Hilkelerinin ekonomik ve sosyal etkinliklerini 6l¢gmek icin

VZA analizini kullanmustir.

Zaman serisi ve yatay kesit orneklerini de igeren bir panel veri seti mevcut
oldugunda tiim donemlerin tek bir etkinligini Slgen Panel VZA ile ilgili yapilan
birtakim caligsmalar yapilarak yeni modeller gelistirilmistir.  (Amirteimoori, 2006)
panel gelir etkinligi ile yeni bir VZA modeli gelistirmistir. Onerilen panel VZA
modeli, tim donemlerin tek bir etkinligini 6lgmekle birlikte, aym zamanda
donemlerin her biri i¢in etkinlik 6l¢limii sagladig1 saptanmistir. Buna ek olarak, tiim
periyotlarin toplam etkinliginin, her periyotun panel etkinliginin konveks bir
kombinasyonu oldugu kamtlanmistir. Sunulan ydntem ile iran'in gaz sirketlerini
iceren Ozel uygulama alani aragtirilmistir. Fiare ve Grosskopf (2009) Son zamanlarda

ortaya ¢ikmis olan Amirteimoori (2006)'nin panel VZA modelinin bir degisikligini
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saglamiglardir. Calismalarinda, mevcut dénemde yapilacak eylemlerin gelecegi
etkilemesi daha dogrudan amaclanmistir. Kaoru Tone ve Tsutsui (2010), Fére ve
Grosskopf (2009) tarafindan 6nerilen panel VZA modelini panel SBM (DSBM)
olarak adlandirilan aylak tabanli 6l¢iit (Slack Based model-SBM) ¢ergevesinde bir
model olarak gelistirmislerdir. Lotfi ve Poursakhi (2012) zaman bagiml bir girdi-
ciktt olan birimlerin goreceli etkinligini degerlendirmek icin bir model
onerilmislerdir. Karar verme birimlerinin (DMU) istenen girdi-¢iktiy1 iiretme ve
kullanmasina ek olarak, istenmeyen girdi-¢ikti da {iretmesi ve kullanmasi gibi
durumlar da panel olarak incelenmistir. Repkova (2013), 2001 ve 2011 yillart
arasinda bir dizi karar verme biriminin performansini ¢esitli zaman araliklarinda
tahmin eden yeni bir yaklasim olarak adlandirdigi panel veri zarflama analizini
uygulayarak Cek ticari bankalarinin verimliligini 6lgmek icin bir vaka g¢aligsmasi

sunmustur.

Litaretiirde OECD iilkelerinin etkinliklerinin 6l¢iimiinde donemlerin her biri
icin etkinlik 6l¢timiiniin saglandig: statik VZA ve tiim donemlerin tek bir etkinligini
Olcen Panel VZA kullanan ¢alismalar da yakin donemlerde ortaya ¢ikmistir. Ten
Raa ve Mohnen (2002) bahsettigi gibi solow model ve onun tiirevleri yogun bir
sekilde ekonomik biiylime iizerine ¢aligmalarda kullanilmistir. Buna karsin VZA
yaklagimi mikro ekonomik (firma ya da endiistrilerin kiyaslanmasi gibi) konularda
kullanim1 yaygidir. Son zamanlarda, VZA analizi daha ¢ok ekonomik biiylime ve
gelisme gostergelerinin girdi-¢ikt1 olarak bir arada kullanildig1 siralama ve dlgmede
popiiler konumdadir. Fére ve dig. (1994), 1979 ve 1988 yillar1 arasindaki 17 OECD
tilkesinin verimlilik artisin1 analiz etmislerdir. Malmquist verimlilik indeksleri
hesaplamak i¢in bir parametrik olmayan programlama yontemi olan etkinlik analizi
kullanilmistir. Bunun i¢in ¢ikt1 olarak GDP, girdi olarak sermaye stoku ve istihdam
ele alinmustir. Maudos, Pastor, Serrano (1999), 1975-1990 doénemleri arasindaki
OECD iilkelerinden olusan sinir {iretim fonksiyonunun tahmini yoluyla verimlilik
artisim teknik degisiklik ve verimlilik degisikligine ayristirarak bu iilkelerdeki
Toplam Faktor Verimliligi (TFP-Total Factor Productivity) gelisimini
incelemislerdir. Bunun igin ¢ikt1 olarak reel GDP; girdi olarak toplam isgiicii, toplam
sermaye stogu, beseri sermaye stogu (okullagma yillarinin sayis1 ve is¢i sayisi) olarak
belirlenmistir. Onyargilar1 dnlemek icin, beseri sermayeyi igeren verimliligin

malmquist endeksleri tahmin edilmistir. Sonuglar aslinda, beseri sermayenin dahil
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edilmesinin TFP dogru Olgiimii iizerinde ©onemli bir etkiye sahip oldugunu
gostermistir. Kok ve Deliktag (2004), 1991-2002 donemine ait; girdi olarak toplam
isglicli ve 0z sermaye ¢ikti olarak ise Gayri Safi Yurt i¢i hasilayr alarak OECD
iilkelerinin etkinlik analizini yapmuslardir. Emrouznejad (2003), bir parametrik
olmayan panel verimlilik modeli gelistirmistir. 17 OECD f{ilkesinin etkinlik skorlarini
bu teknikle elde ederek Fére ve dig. (1994) tarafindan bulunan statik sonuglarla
karsilagtirmigtir. Buradan statik modellerin sermaye stogunun onemli bir faktor
oldugunu gbz ardi ettigi ortaya cikmistir. Yani sermaye stogu arttikga panel
etkinliginde arttig1 gozlemlenmistir. Ayrica, beseri sermayenin dahil edilmesi

etkinligin dogru 6l¢limii izerinde 6nemli bir etkiye sahip oldugu bulunmustur.

Karar alma birimleri olarak adlandirilan iilkelerin VZA teknigi ile girdileri
¢iktilara ¢evirmedeki verimliliklerinin 6l¢iilmesi igin belirli girdi/¢ciktt degiskenlerine
sahip olmas1 gerekmektedir. Bu anlamda liiteratiirde iilke etkinliklerinin 6l¢iilmesine

yonelik 6nemli ¢alismalar ve kullanilan degiskenler Tablo 7°de 6zetlenmektedir.

Calisma Kapsadi@i Gozlem Girdi Degiskenleri Cikt1 Degiskenleri
Dénem Kiimesi
(Lowvell, 1970-1988 10 Asya e  Ulkelerin e  GSYIH biiyiime oram
1995) ilkesi makroekonomi e Istihdam orani
k karar verme e fhrag edilen mallar/ithal
yetkisi (.tii.m edilen mallar
ii!ke}er 1610 e  Fiyat istikrar (1-tiikketim
girdi degeri=1 fiyat endeksi artig orant)
almmustir)
(Golany 1970-1985 72 iilke e Real yurtici e  GSYIH biiyiime oram
ve Thore, 1997a yatirimlarin e  Yagam orani (1- 0ila 1 yas
( ) GSYIH’ya 6lim orant)
1997a, 74 iilke orani e  Orta §gretim kayit orani
1997b e Nominal sosyal giivenlik ve
) (1997b) yardim ddemelerinin
GSYIH’ya orani
(Emrouzn  1979-1988 17 OECD e  Sermaye artis e  GSYIH biiyiime oran1
ejad, iilkesi orani
J et e [stihdam artig
2003) orant
(Ramanat 1999 18 Orta e  (Calisan niifusa e Beklenen yasam siiresi
han Dogu ve bagimli yas (y1l)
' orant
2006) Kuzey Istihdam/Topl e llkdgretim (toplam icindeki
_ am niifus bayan §gretmen orant)
Afrika e Okuryazar e Kisi bagina GSYIH
iilkesi olmama orani

(15 yas tistii

bayanlar

icindeki oran)
e  Oliim oran
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(1000 dogum
icindeki)

2001

Istihdam orani

(Tan ve 9 Dogu . e fleri teknoloji ihracati
Hooy, Asya iilkesi e GSYIH e AR-GE alaninda ¢alisan
o  Gayrisafi mithendis ve bilim adami
2007) (5 geligmis sermaye sayisl
GSYIH katma e Kisisel bilgisayar sayis1
ve 4 degeri e Bilgi ve iletisim harcamalar1
gelismekte Internet servis saglayici
sayisl
olan) e  Telefon hatlari servis
saglayici sayist
o lsgiicii verimliligi
e  Cep telefonu sayis1 (1000
kisi bagina)
e  Uluslararas: arama sayisi
(Karabulu  2001-2005 AB iilkeleri e Istihdam e GSYIH
t, ve Tirkiye e Gayri safi
sermaye
Ersungur olusum
ve Polat, degerleri
2008)
(Hsu, Luo 2004 50 tilke e  Hiikiimet e Ekonomik performans
ve Chao (OECD performanst boyutlari
; boyutlari
2008) iilkesi olan o Isletmelerin
ve performansina
iligskin
olmayan) boyutlar
o Altyapi
gelismislik
diizeyiyle
(Demireli  2005-2011 13 Avrupa e GSYIH’nmn e GSYIH (milyon Euro)
ve iilkesi yiizdesi olarak o 15-64 yas istihdam orani
Toplam Devlet e Ilhracat/Ithalat oran1
Ozdemir, Harcamalar
2013)
(Dastan 1995-2012 34 Ulke (28 o Isgiicii (toplam e Toplam iiretim miktar1 (reel
isglicti gayrisafi yurti¢i hasila-2005
ve Avrupa miktarr) yil1 sabit fiyatlariyla)
Calmasur, iilkesi+6 e Sermaye
2014) aday iilke) (qayrisafi
sermaye
