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OZET

Planlama Uzmanh@ Tezi

TURKIYE’DEKI KAMU YATIRIMLARININ OZEL SEKTOR
YATIRIMLARINA ETKIiSiNiN INCELENMESI

Ali KALEM

Bu dokiimanda Tiirkiye i¢in 1976-2012 dénemi yillik verileri kullanilarak
kamu yatirimlari ile 6zel sektor yatirimlart arasindaki iligki incelenmistir. Calismanin
amaci1 kamu yatirimlarinin 6zel sektdr yatirimlarina tamamlama veya dislama etkisini
bulmaktir. Bu sebeple Neoklasik iktisat anlayis1 ve destekleyici teorilerin savundugu
dislama etkisi goriisii ile Keynesyen iktisat anlayisi ve destekleyici teorilerin
savundugu tamamlama etkisi goriisii ampirik bir analizle Tirkiye i¢in test edilmistir.

Bu analizde, oncelikle toplam kamu yatirimlart ile toplam ozel sektor
yatirimlart arasindaki iligki regresyon analizi yontemiyle en kii¢iik kareler metoduyla
agiklanmistir. Kullanilan degiskenler kamu sabit sermaye yatirimlari, 6zel sektor
sabit sermaye yatirimlari, gayri safi yurti¢i hasila, faiz ve iiretici fiyat endeksi
rakamlaridir. Tkinci olarak, modelde yer alan degiskenler arasindaki nedensellik
iliskisi, esbiitiinlesme iliskisi ve etki tepki fonksiyonu vektor oto-regresyon yontemi
kullanilarak agiklanmistir.

Son olarak elde edilen bulgular esliginde, kamu yatirnmlarinin Tiirkiye
ekonomisindeki yeri ve 6zel sektore etkisi degerlendirilmistir. 1976-2012 donemi
verileri ele alindiginda Tirkiye’deki kamu yatirimlarinin 6zel sektdr yatirimlarini
disladigi bulgusuna ulasilmistir. Ayrica Kamu Kesimi Borglanma Geregi, KIT
yatinnmlar1, KIiT harici yatirimlar ve 6zellestirme gelirleri degiskenlerinin de dahil
edildigi farkli modeller cercevesinde 6zel sektdr yatirimlari incelenmis olup KIT
yatirimlari, KIT harici yatirrmlarin ve KKBG nin diglamaya neden oldugu bulgusu
elde edilmistir. Ayrica, kamu yatinmlarinin Tirkiye’de hangi gerekgelerle
gerceklestirildigi ve sorunlari analiz edilerek bu sorunlara ¢6ziim Onerisi getirilmistir.
Cozim o6nerileri kamu yatirimlarinin 6zel sektore ve ekonomiye saglayacagi faydaya
yonelik olmustur.

Anahtar Kelimeler: Kamu Yatirimlari, Ozel Sektér Yatirimlari, Dislama Etkisi,
Tamamlama Etkisi, Regresyon Analizi, VAR Metodu, Etki Tepki Fonksiyonu,
Granger Nedensellik
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ABSTRACT

Thesis for Planning Expertise

ANALYSIS OF THE EFFECTS OF PUBLIC INVESTMENT ON PRIVATE
INVESTMENT IN TURKEY

Ali KALEM

In this document the relationship between public investment and private
investment in Turkey is going to be analized by using 1976-2012 period yearly data
set. The purpose of this work is to find crowding in or crowding out effect of public
investment on private investment. Therefore, crowding out effect which is asserted
by Neoclassical Economics theory and its supporter theories, crowding in effect
which is asserted by Keynesian Economics and its supporter theories will be tested
empirically for Turkey.

In this analysis, firstly the relationship between aggregate public investment
and aggregate private investment will be explained by using regression analysis and
ordinary least squares method. Secondly, casuality, cointegration and impulse
response relationships among variables will be explained by using vector auto-
regression method.

Finally, the importance of public investment on Turkish economy and effect
of private investment will be reviewed by the econometric results. According to the
results, public investments of Turkey crowds out private investment for 1976-2012
period. Besides, alternative models that includes public sector borrowing
requirement, state economic enterprise investments, infrastructre investments and
privatization revenue variables are analyzed. Accordingly, the results show that
public sector borrowing requirement, state economic enterprise investments and
infrastructure investments crowd out private investment. Also, the reasons of making
public investment and problems of this investment “..will be analyzed and then
suggestions will be made for solving the problems.Suggestions will be made for the
benefit of private investment and whole economy.

Key Words: Public Investment, Private Investment, Crowding-out Effect,
Crowding-in Effect, Regression Analysis, VAR Methodology, Impulse Response,
Function, Granger Causality
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GIRIS
Yatirim, makroekonomik agidan belirli mal ve hizmetlerin tiretimine yonelik
tesisler olusturmak iizere kaynak ayrilmasi, iiretim giicline ve sermaye stokuna katki
saglanmasidir. Yatirim, kamu ve Ozel sektdr yatirimlart olmak iizere ikiye
ayrilmaktadir. Bir iilkenin iktisadi ve sosyal kalkinma gerceklestirebilmesi ig¢in

gereken en 6nemli unsur yatirimdir.

Yatirim bu temel unsurlarina ragmen ekonomi tarihinde énemli bir tartisma
konusunu olusturmaktadir. Bunun sebebi, kamu ile 6zel sektor yatirimlarinin ayrimi
ve piyasada kamu ile 6zel sektdrden hangisinin agirlikla yer almast gerektigi {izerine
genel gecer bir yargiya varilamamasidir. Adam Smith’in onciiliigiinde gelisen Klasik
iktisat teorisi tarafindan, kamunun ekonomi igerisinde adalet, savunma ve giivenlik
i¢in yapilan harcamalarin disinda, piyasada yer almamasi gerektigi one siiriilerek tam
serbest piyasa ekonomisi savunulmaktadir. Kamu maliye politikalariin dislama
(crowding out) etkisi sebebiyle 6zel sektorii daraltacagi varsayilmaktadir. Buna
karsin, Keynesyen iktisat teorisi tarafindan, tarih boyunca yasanan ekonomik
krizlerin ve 6zellikle 1929 Biiyiik Buhraninin, piyasanin kendi haline birakilmasinin
yikict bir sonucu olarak ortaya c¢iktigi vurgulanmaktadir. Tam serbest piyasa
ekonomisinin bu yikici etkilerine maruz kalinmamasi i¢in kamunun piyasadaki
rolliniin artirilmasi gerektigi diisiincesi Keynesyen iktisatcilar tarafindan tamamlama

(crowding in) etkisi sebebiyle savunulmaktadir.

Neoklasik iktisat anlayisinin 1929 krizini aciklamada ve krize ¢6zim
bulmada yetersiz kalmasiyla Keynesyen iktisat teorileri Onem kazanmaya
baslamistir. Bu donemden itibaren iilkeler kamunun piyasay: diizenleyici, denetleyici
ve etkileyici roliiniin artmasina yonelik adimlar atmaya yonelmislerdir. Keynesyen
iktisat piyasada karar alicilarin ve bireylerin her zaman rasyonel olamayacagini ve bu
sebepten dolayr Klasik iktisat anlayisinin aksine ekonomide tam denge durumunun
gbzlenemeyecegini savunmustur. Bu nedenle de ekonomilerde bazi dénemlerde
krizler meydana geldigi kabul edilmistir. Keynesyenler, eksik istihdam, yiiksek
enflasyon ve ekonomik daralma gibi durumlarda maliye politikalarinin uygulanarak
piyasanin desteklenmesi gerektigi fikrini savunmuslardir. Bu politikalarin Klasiklerin

iddia ettigi gibi dislama etkisi degil tamamlama etkisi gosterecegini varsaymislardir.



Ozellikle II. Diinya Savasi’ndan sonraki yillarda etkili olan Keynesyen anlayzs,
1960’11 yillarin sonuna dogru Parasalci yaklagimin gelismesiyle sorgulanmaya, 1973
ve 1979 yillarinda ortaya g¢ikan petrol krizleriyle birlikte ise popiilaritesini yitirmeye

baslamistir.

Ayrica petrol krizlerinden sonra kamu iktisadi tesebbiislerinin (KiT) siyasi
baskiya maruz kalarak ekonomik islerligini biiyiik oranda kaybettikleri ve verimli
olmadiklar1 gibi bir¢ok tartisma glindeme gelmistir. Kamunun ekonomiye
miidahalesi dogrudan iiretim siirecinde bulunma seklinde olabilecegi gibi gelirler,
harcamalar ve bor¢lanma araclarimin kullanildigi maliye politikalar1 biciminde de
olabilir. Kamunun piyasaya igerisindeki aktif roliine iliskin bu tartigmalarla birlikte
Amerika Birlesik Devletleri (ABD), Ingiltere ve Almanya gibi gelismis iilkeler basta
olmak iizere diinya genelinde KiT’lerin &zellestirilmesi siireci baslatilarak serbest
piyasa ekonomisinin yolu tekrar agilmistir. Ancak bu serbestlesme siirecinde
kamunun ekonomideki rolii devam etmis, kamu piyasa disina itilmemistir. Kamunun
gorevi, KiT’ler yoluyla 6zel sektére rakip olmaktan ziyade diizenleme, denetleme
faaliyetleri ve altyapt yatirimlart yoluyla ozel sektorii desteklemek suretiyle

degismeye baslamistir.

Kamu yatirimlari ile 6zel sektdr yatirimlart arasindaki diglama-tamamlama
iliskisinin literatiirde ampirik olarak ilgi ¢cekmeye baslamasi da 1980°’li yillarin
basina denk gelmektedir. Aragtirmacilar tarafindan sorulan esas sorulardan bir tanesi
“Kamu yatirimlart 6zel sektor yatinmlarint ne yonde etkilemektedir?” sorusudur.
Fakat bu soruya teorik ¢ercevede net bir cevap verilemedigi gibi farkli arastirmalarda
tamamlayict veya dislayict etkilerin ikisine de rastlanilmaktadir. Bir digeri ise
“Kamu yatirimlart ve 6zel sektor yatirimlar: biiyimeyi ne kadar etkiler?” sorusudur.
Bu soruya da net bir cevap verilememekle birlikte kamu yatirimlarinin ekonomide
ozel sektérden daha verimsiz olduguna dair genel bir goriis hitkiim stirmektedir. Bu
sebeple kamunun biiylime {izerinde 6zel sektor kadar etkili olmadigi genel kabul
gormektedir. Bir diger merak uyandiran konu ise “Kamu yatirimlar: ile 6zel sektor
yatirimlart arasinda nedensellik iligkisi var midir?” sorusunun cevabina yoneliktir.
Bu ¢alismada yukarida gecen ve literatiirde dnemli bir yer tutan sorulara Tiirkiye i¢in

ekonometrik bir ¢alisma kapsaminda cevap aranacaktir.



Calismanin birinci bolimiinde, yatirrm kavramina iliskin genel bir
degerlendirmede bulunulacak ve kamu sabit sermaye yatirimlarinin dzelliklerinden
bahsedilecektir. Ayrica kamunun ekonomiye miidahil olmak i¢in kullandig1 araglar
kisaca anlatilacaktir. Sonra iktisadi diisiincelerin tarihi gelisimi incelenecek, bu
diisiincelerin  kamu politikalarina yonelik bakis acilart ve genel &zellikleri

irdelenecektir.

ikinci bolimde, Tiirkiye ekonomisinin tarihsel gelisimine deginilerek
Tiirkiye’nin zaman igerisindeki ekonomik ve yapisal doniisimii ve bu doniisiim
siirecinde etkili olan ekonomik ve siyasi kararlar incelenecektir. Bu boliim “Planl
Doénem Oncesi” ve “Planli Dénem” olmak iizere iki ana bashga ayrilacak, sonrasinda
ise ekonomik politikalar ve anlayislarin tarihsel ayrim noktalar1 goz Oniinde
bulundurularak alt basliklarda irdelenecektir. Bu donemlerde, temel ekonomik
gostergeler basta olmak tizere kamu yatirimlarmin ve 6zel sektdr yatirimlarmin
gelisimi de irdelenecektir. Ayrica, Tiirkiye ekonomisinin iktisadi doktrinlerden ve

diinyadaki ekonomik yaklasimlardan ne yonde etkilendigi arastirilacaktir.

Ucgiincii boliimde literatiir taramas1 yapilarak, diinyada ve Tiirkiye’de kamu
yatirimlart ile 6zel sektdr yatirimlart arasindaki iliskiyi analiz eden makaleler ve
calismalar incelenecektir. Bu calismalarda kullanilan yontemlere ve elde edilen

bulgulara kisaca deginilecektir.

Dérdiincti  boliimde ise Tirkiye’de kamu yatirnmlarinin  6zel sektor
yatirimlarina etkisini arastirmak i¢in model kurularak iki farkli yontemle inceleme
yapilacaktir. Kurulan modelde kamu sabit sermaye yatirimlart (KSSY), 6zel sektor
sabit sermaye yatirimlar1 (OSSY) degiskenlerinin yaninda, gayri safi yurti¢i hasila
(GSYH), faiz ve iiretici fiyatlar1 endeksi (UFE) degiskenleri de modelin anlamliligini
gormek agisindan kontrol degiskenleri olarak kullanilacaktir. Ilk olarak regresyon
analizi yaklagimi kullanilarak yapilacak modele 1994, 1998, 2001 ve 2008 krizlerini
ifade etmek icin kukla degiskenler dahil edilecektir. Model, siradan en kiigiik kareler
(ordinary least squares) metoduyla test edilecektir. Cikan sonucun istatistiksel olarak
anlamlilig1 smanarak Tirkiye’de 1976-2012 déneminde kamu yatirimlari ile 6zel
sektdor yatirnmlari arasinda dislama veya tamamlama etkilerinden hangisinin

gbzlendigi bulgusuna ulasilacaktir. Sonraki kisimda, Granger testiyle modelde



kullanilan degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi, Johansen testiyle uzun dénemli
esbiitiinlesme (cointegration) iligkisi ve etki tepki (impulse response) fonksiyonuyla
kamu yatirim soklarinin diger degiskenlere etkisi, vektor oto-regresyon (VAR)
yontemi kullanilarak acgiklanacaktir. Ayrica regresyon analizi yaklagiminda elde
edilen bulgularin tutarligt VAR yonteminde elde edilen sonuglarla karsilastirilarak
kontrol edilecektir.

Sonu¢ boliimiinde ise olusturulan model ¢ergevesinde elde edilen
ekonometrik bulgulara yonelik genel bir degerlendirme yapilacaktir. Degerlendirme,
Tiirkiye’deki 1976-2012 donemindeki kamu yatirimlar: ile 6zel sektor yatirimlari
arasindaki 1iliskiyi kapsayacak, modelde kullanilan diger kontrol degiskenlerine
yonelik olmayacaktir. Tiirkiye’deki kamu yatinmlarinin 6zel sektdr yatirimlarina
etkisi irdelenecek, bu etkinin iilke ekonomisi i¢in faydalar: ve maliyetleri géz dniinde
bulundurularak etkin kamu yatinm politikalarinin ne yoénde yapilmasi gerektigi

uzerine Oneriler sunulacaktir.



1. KAVRAMSAL CERCEVE SUNULMASI VE iKTiSADi DOKTRINLERE
GENEL BAKIS

1.1. Yatirnmlarin Kavramsal Cercevesi

Genel anlamda yatirim kavrami, gelecekte iiretim yapmak amaciyla icinde
bulunulan dénemde iiretilmis dayanikli mallar (sabit sermaye mallari) ile yine ayni
donemdeki ara ve nihai tliketimin gelecege ertelenmesinden (stok degisimi)
olusmaktadir." Bu tanima ek olarak yatirim, sermayenin cari faydasindan vazgegerek
ileri bir zamanda daha yiiksek bir fayda elde etmek i¢in alinan risk olarak da
tanimlanabilir. Sermaye mal ve hizmet liretmek i¢in kullanilan her tiirlii arag olup

tiretim siirecinde yer alan kaynaklar1 ifade etmektedir.

Fayda, toplumsal ve kisisel fayda olmak iizere ikiye ayrilmaktadir. Kamu
yatirimlart toplumsal faydayr arttirmak amaciyla yapilmakta veya yapilmasi
beklenmektedir. Kamu yatirimi; yollar, kopriiler, enerji santralleri, devlet binalari
gibi fiziksel altyapiya (hard infrastructure) yapilan veya teknoloji destegi, arastirma-
gelistirme ve beseri sermaye gibi sistematik altyapiya (soft infrastructure) yapilan ve
iiretken kullanimi bir yildan fazla siiren sermaye harcamalarini ifade etmektedir.”
Ozel sektor yatirimlari, bireysel veya kurumsal fayda beklentisi ve kar giidiisiiyle
yapilmakta, ayrica istihdam, ¢evre diizenlemesi, teknolojik yenilikler gibi pozitif

dissalliklar toplumsal faydalari da beraberinde getirmektedir.

Bu kapsamda kamu yatirimlart ile 6zel sektér yatirimlart makroekonomik
acidan dogrudan ve dolayli olarak ekonomiyi etkileyen en temel bilesenlerdir. Kamu,
ekonomi i¢in temel bir bilesen olmasina ragmen kamu yatirimlarinin ekonomi
igerisindeki yeri ve devletin piyasada aktif rol almasmin gerekliligi, iktisatgilar
arasinda uzun zamandir siiregelen bir tartismanin konusunu olusturmaktadir. Bazi
arastirmacilar, kamu yatirimlarimin politik olarak ¢ekici fakat etkinligi olmayan
prestij maliyeti (costly prestige) tasiyarak yapildigini ve bu sebeple verimsiz

oldugunu ileri siirerek kamu yatirimlarini beyaz filler olarak nitelendirmektedirler.’

''Yilmaz ve Yilmaz, 1997: 1
> OECD, 2013: 2
* Robinson ve Torvik, 2005: Berksoy ve ark.’dan 2012: 83



Bu tiir kamu yatirimlart nitelik kaygisi tasimaktan ziyade siyasetin oy aligveris
mekanizmasini tetiklemek iizere yapilmaktadirlar. Ayrica biiylime ilizerinde kamu
yatirimlarimin mi1 yoksa 6zel sektdr yatirnmlarinin mu etkili oldugu, gelismekte olan
ilkeler i¢in ampirik bir biiylime modeli olusturularak arastirilmis ve bu calismada
ozel sektor yatirimlarinin biiyiime tizerinde kamu yatirnmlarindan daha fazla etkiye
sahip oldugu bulunmustur.* Bu ve benzeri bir¢ok calismada kamu yatirimlarinin
ekonomi lizerinde 6zel sektor kadar etkisi olmadigi sonucuna ulagilmistir. Ayrica
kamu yatirimlarina ayrilan kaynaklarin verimsizlige yol a¢tigi, literatiirde karsilik

bulan bir goriistiir.

Kamu ve 6zel sektor yatirnmlariyla ilgili tartismalara {iglincli béliimde daha
fazla deginilecektir. Calisma kapsaminda kamu yatirimlari kavramiyla kamu sabit
sermaye yatirimlari ifade edilmektedir. Ayni sekilde 6zel sektor yatirimlarindan kasit

da 6zel sabit sermaye yatirimlaridir.
Sabit sermaye yatirrmlarinin 6zellikleri séyle siralanabilir:®

e Uretici birimlerin miilkiyetinde olan,

e Uretim siirecinde kullanilan,

e Bir yil1 askin bir siire kullanilabilen,

e Siirekli ve tekrarli bir sekilde kullanilabilen,

e Tiim bu kosullar1 saglamis olsa bile belli bir bedelin tizerinde olan mal ve

hizmetler veya diger bir ifadeyle sabit sermaye stokuna ilavelerdir.

Ayrica sabit sermaye yatirimlar: igerik olarak dort kalemden olusmaktadir.

Bunlar:®

1. Arsa bedeli

2. Bina ingaat giderleri (Ana fabrika bina ve tesisleri, yardimct igletmeler
bina ve tesisleri, ambarlar, idare binalari, sosyal tesisler, arazi
diizenlemesi ve hazirlik yapilar1 vb.)

3. Ana fabrika makine-techizat giderleri

4 Khan ve Reinhart, 1990
® Yilmaz ve Yilmaz, 1997: 2
°Tlgin, 2014: 11



4. Diger yatirim harcamalar1 (Yardimcr isletme makine teghizat giderleri,
mefrusat giderleri, ithalat ve glimriikkleme giderleri, tasima ve sigorta
giderleri, montaj giderleri, tasit araglari, isletmeye alma giderleri, genel

giderler, etiit ve proje giderleri, diger giderler)

1.2. Devletin Piyasaya Miidahale Araclari

Devlet, ekonomiyi diizenlemek, denetlemek ve dogrudan piyasanin iginde
karar verici bir birim olarak yer almak i¢in bazi araglar kullanmaktadir. Devletin
ekonomi igeresindeki roliine iliskin 6nemli tartismalar uzun zamandir yasantyor olsa

bile devlet, kamu giiciinii kullanarak ekonomik piyasaya dahil olmaktadir.
Devlete ekonomi icinde geleneksel olarak bes temel rol bigilmistir. Bunlar:’

e Adaleti saglamak i¢in yasalar yapmak ve uygulamak,

e Piyasay1 diizenlemek,

e Milli savunma gibi temel mal ve hizmetleri saglamak,

e Vergiler diizenleyerek saglanan mal ve hizmetlerin finansmanini saglamak,

e Gelir dagitiminda bulunmaktir.

Devlet yukarida bahsedilen geleneksel rollerini yerine getirirken cesitli
araglara bagvurmaktadir. Bu araglar ekonomi, adalet ve savunma i¢in ayr1 ayri olup
burada devletin ekonomiye miidahale ederken kullandig:i araglar belirtilecektir. Bu

araclar Kutu 1.1°de gosterilmektedir.

Kutu 1.1.”de gosterilen devletin ekonomiye dogrudan miidahale araglari olan
maliye ve para politikalar1 haricinde, rekabet kanunlari, tesvik sistemleri, mevzuat
diizenlemeleri gibi kamunun yonlendirici mekanizmalart bulunmaktadir. Bu
mekanizmalar yoluyla is gilivenligi, cevre diizenlemeleri, AR-GE yatirimlart vb.

konularda kamu miidahaleleri gerceklesebilmektedir.

7 Baumol ve Blinder, 2009: 33



Kutu 1.1. Devletin Ekonomiye Miidahale Araclari

a) Maliye Politikas1 Araglari:

i) Vergilendirme

i) Kamu harcamalar1:

(1) Cari harcamalar

(2) Yatirnm harcamalari

(3) Transfer harcamalari

iii) Borg¢lanma:

(1) I¢ borglanma

(2) D1s borglanma

b) Para Politikast Araglari:

i) Dogrudan Para Politikas1 Araglari:

(1) Faiz uygulamalar: ve kredi tavani diizenlemeleri

(2) Disponibilite uygulamalari

ii) Dolayli Para Politikas1 Araglart:

(1) Agik piyasa islemleri

(2) Do6viz miidahaleleri, alim/satim ihaleleri

(3) Zorunlu karsilik oranlari

(4) Politika faizinin belirlenmesi ve faiz koridoru

(5) Reeskont islemleri

1.3. Kamu Yatirimlari ve Ozel Sektor Yatirimlar iliskisi

Kamu yatirimlan ile 6zel sektor yatirimlari arasinda ¢ok yonlii bir iligki
bulunmaktadir. Bazi kamu yatirimlart 6zel sektér yatirimlarini  piyasadan
dislayabildigi gibi, bazi kamu yatirimlari 6zel sektorii desteklemekte, onun gelisimini
saglayarak Oniinii a¢maktadir. Birinci durumda, kamu yatirimlarindaki artis
finansman ihtiyact dogurmakta, bdylece hiikiimetin vergi artisi veya sermaye
piyasalarindan daha fazla fon talebi yoluyla bu ihtiyac1 karsilamasma sebep
olmaktadir.® Bu durum faiz oranlarinin artmasina ve girisimcilerin yatirnm igin

ayirdiklart sermayeyi azaltarak sermayenin beklenen verimlilik oranmin (expected

¥ Afonso ve Aubyn, 2008: 5



rate of return of capital) diismesine, bdylece kamu yatirimlarmin 6zel sektor
yatirnmlarin1 dislamasina sebep olmaktadir.” Artan faiz oranlari sermaye sahibi igin
kolay ve risksiz bir kazan¢ olusturacagindan dolay: girisimciyi yerlesik ve uzun

dénemli yatirimin riskini almaktan uzaklastirmaktadir.

Ikinci olarak, kamu yatirimlari yollar, képriiler, kanalizasyon sistemleri,
enerji santralleri, limanlar ve havaalanlar1 gibi altyap: yatirnmlar1 yoluyla 6zel sektor
yatirimlarimi tesvik edip liretkenligin artmasi girisimei icin yatirnma elverisli sartlarin
olusmasim saglayabilir.'® Boylece kamu yatimmlari ile &zel sektér yatirimlar:

arasinda tamamlayici iligki goriilebilir.

Bu iki durumda da unutulmamasi gereken en 6nemli nokta, kamunun yatirim
karar1 alirken amacinin ne oldugunun bilinmesidir. Yani kamunun, yatirnm yaparken
sosyal adalet, toplumsal ihtiyaglar ve temel beseri gereksinimleri mi yoksa ekonomik
verimlilik, istthdam, biliylime ve benzeri temel ekonomik rasyolart mi1 gdz Oniine
aldig1 sorular1 cevaplandirilmalidir. Kamu, sosyal ve iktisadi olmak {izere her iki
yonlii amacit da gergeklestirmek icin yatirim yapabilir. Ancak 6zellikle gelismemis
veya gelismekte olan iilkelerde kamu yatirimlarinin oncelikle sosyal dengeleri
gozetmek ve beseri ihtiyaglar1 karsilamak icin yol, kanalizasyon, enerji, egitim ve
saglik gibi temel altyap: hizmetlerine yogunlagsmasi ve bu hizmetleri iilkenin her
kosesine gotiirmesi gerekmektedir. Bu temel altyapi ihtiyaglari karsilandiktan sonra
kamu yatirnmlarmim iktisadi ve verimlilik gibi amacglara yogunlasmasi
beklenmektedir. Aksi halde temel gereksinimlerin karsilanmadigr bolgelerde
huzursuzluk ve itaatsizlik yasanmasina ve bu bolgelerden altyapisi tamamlanmis
bolgelere dogru yogun go¢ baslamasina, boylece siyasi, sosyal ve ekonomik olarak

dengesizlikler ile istikrarsizliklar goriilmesine yol agmaktadir.

Yani gelismekte olan iilkelerde temel amag¢ sadece iktisadi rasyolari
gozetmek degil aym1 zamanda beseri ve sosyal gereksinimleri karsilamaktir. Bu
nedenle gelismekte olan iilkelerde kamu yatirimlar iktisadi agidan verimli olmayip

ornegin 6zel sektorii desteklemese bile toplumsal ihtiyaclart karsilamas: agisindan

? Afonso ve Aubyn, 2008: 5
10 a.g.e.5



onemlidir. Bu sebeple kamu yatirimlar1 gelismekte olan iilkelerde dislama etkisi dahi
yapsa, ililkenin altyapisal gelisimine ve kalkinmasma zemin hazirladigr igin

gereklidir.
1.4. iktisadi Doktrinlere Genel Bakis

1.4.1.Klasik Tktisat Anlayist

Adam Smith’in 1776 yilinda kaleme aldigr “Milletlerin Zenginligi” adli
kitabiyla baslayan ve daha sonra David Ricardo, Thomas Malthus ve John Stuart
Mill tarafindan gelistirilen “Klasik Iktisat” anlayisinda, laissez-faire yani birakiniz
yapsinlar diislincesi hakimdir. Bu diislince genis anlamda, ekonomik sistem
igerisinde bireylerin ve firmalarin kendi 6z faydalarin1 maksimize etme c¢abasina

disaridan  higbir miidahale olmamasi gerektigini savunmaktadir.''

Disaridan
miidahale ile kastedilen kamu miidahalesidir'>. Yani piyasa, alicilar ile saticilarin
serbest bir sekilde etkilesim halinde oldugu bir ekonomik mekanizma olarak
tanimlanmaktadir. Bu mekanizmanin disaridan diizenlenmeye, denetlenmeye ve
miidahil olunmaya ihtiyaci olmadigi, piyasadaki her birimin kendi faydasimi
maksimize ederken sosyal faydayr da maksimize edecegi diisiincesi “gdriinmez el”

teorisi ile savunulmaktadir.

Goriinmez el teorisinin gegerli oldugu fikrinin temelinde, serbest piyasalarda
firmalarin ve bireylerin rekabet kosullarini yerine getirmek i¢in verimli olmalar1
gerektigi aksi halde kar edemeyecekleri varsayimi bulunmaktadir.'® Bu varsayima
gore kar giidiisliyle, piyasa aktorleri daha rekabetgi ve yenilik¢i olmaya ¢alisacak,
boylece bir yandan teknolojik ilerleme saglanirken bir yandan da bireyler, firmalar

ve toplum i¢in en yiiksek fayda elde edilmis olacaktir.

Serbest piyasalar, bireyler tarafindan arzu edilen fakat ekonomik olarak deger
bigilmesi gii¢ olan savunma, adalet ve gilivenlik gibi kamuya vakfedilmis hizmetleri
iretemeyebilir. Bu sebeple Klasik iktisat, devletin sadece sayilan bu gorevleri yerine

getirerek piyasada baska bir sekilde yer almamasi gerektigini savunmaktadir.

' Case ve ark, 2012: 40
2 a.g.e. syf. 40
' Smith, 1776: 365
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Klasik iktisat doktrinine goére piyasa, ekonomik denge durumundadir. Bu
denge, kamunun piyasaya miidahil olmasiyla bozulmaktadir. Piyasadaki dengeyi
kamu midahalelerinin bozacagi dislincesinin arkasindaki gerekgeler soyle

e 14
siralanabilir:

e Goriinmez el yasastyla piyasanin kisa ve uzun dénemde dengede ve tam
istthdamda olacagi,

e Say Kanunu sebebiyle her arzin kendi talebini yarattigi,

eTiim karar birimlerinin rasyonel oldugu ve fayda maksimizasyonu
yapacaklari,

e Fiyatlarin ve iicretlerin tam esnek oldugu, boylece ani degisikliklere hemen
uyum saglayabilecekleri,

eTam rekabet kosullarinda karar birimlerinin tam bilgiye (perfect

information) sahip olduklari varsayimlaridir.

Ayrica Klasik iktisatgilar, dikotomi varsayimindan yola c¢ikarak, nominal
degiskenler ile reel degiskenlerin ayri ayri degerlendirilmesi gerektigini ifade
etmektedirler. Ornegin faiz ve cikti diizeyi incelenirken faizin parasal bir degisken
oldugu ve faize ancak parasal degiskenlerle etki edilecegini reel degiskenlerle etki
edilemeyecegini; ¢ikti diizeyinin ise reel bir degisken oldugunu ve sadece reel

degiskenlerce etki edilecegini varsaymaktadirlar.

Klasik iktisadi goriisiin ekonomide kamu miidahalesine karst olmasinin
altinda yatan bir bagka sebep daha vardir. Bu sebep, maliye politikalarinin vergi
ayarlamalar1 veya kamu harcamalar1 yoluyla talep diizeyine etkisinin belirsiz
olmasidir."”” Bu belirsizlik sebebiyle maliye politikalarinin ekonomik istikrart
saglamakta etkin olmayacagi ve bu politikalarin kullanilmasinin piyasada istenmeyen

sonuglara yol agacagi savunulmaktadir.

4 Snowdon ve Vane 2005: 38
'S Miles ve Scott, 2005: 414
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Piyasada istikrar1 saglamak amaciyla kullanilan maliye politikalar1 piyasanin

kendisi tarafindan ii¢ sebepten 6tiirii etkisiz birakilmaktadir, bunlar: '®

1. Ricardocu denklik,
2. Tiketici beklentileri,
3. Dislama etkisidir.

Klasik iktisatgilar bu ii¢ sebepten dolayr maliye politikalarinin ekonomi
iizerinde etkisiz olacagini savunmaktadirlar. Ricardocu denklik teoremine gore,
hanehalkinin ileri goriislii oldugu, yani tiikketim harcamalarin1 sadece cari gelirlerine
gore degil beklenen gelirlerine gore ayarladiklari varsayilmaktadir.'” Buna gore
devlet cari donemde borclandiginda veya vergi indirimine gittiginde, hanehalk: bu
durumun ileride vergi artirimi yoluyla finanse edilecegini diisiinmektedir.'® Yani
halkin {izerindeki vergi yiikii azalmayacak, sadece ileriki bir doneme ertelenecektir.
Bu sebeple insanlar gelecekteki vergi yiikiini karsilayabilmek i¢in cari donemdeki
harcamalarin1 artirmayacaktir. Tiketici beklentileri teoremine gore ise eger
tiiketiciler kriz ve resesyon donemlerindeki vergi azaltimini gegici olarak algilarlarsa
harcamalarin1 artirmayacaklardir.'® Ancak, insanlar ekonomi kriz ve resesyondan
kurtulsa bile vergi azaltiminin kalict olacagini disiindiiklerinde tiiketim
harcamalarim1 artiracak, bdylece maliye politikasina beklenen tepkiyi verecektir.”’
Bu calismada, literatiirde en cok tartismaya yol acan sebep olan dislama etkisi
iizerinde durulmaktadir. Dislama etkisi kisaca, genisletici maliye politikalarinin faiz
artisina sebep olmasi nedeniyle 06zel sektér yatirimlarini daraltmast olarak

tanimlanabilir.

Bunun disinda para basilarak finanse edilen kamu yatirimlari, para talebini ve
toplam talep diizeyini arttiracaktir. Ancak paranin miktar teorisine (P = (MyxV)/Y)

gore toplam talepteki artis fiyatlara yansiyacagi igin ¢ikti diizeyi degismeyecektir.

' Miles ve Scott, 2005: 414

'7 Mankiw, 2010: 479

¥ Dornbusch ve ark., 2007: 388
' Miles ve Scott, 2005: 413

2 Miles ve Scott, 2005: 414
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Ozetle, Klasik Tktisat teorisi maliye politikalarinin reel ¢ikt1 diizeyinin,
istthdamin ve 6zel sektdr yatirimlarinin artmasina neden olmadigini savunmaktadir.
Kamunun piyasaya miidahalesi bu sebeple gereksiz goriilmekte ve ekonomide

serbestlik savunulmaktadir.

1.4.2.Keynesyen Iktisat Anlayist

Daha 6nce de bahsedildigi iizere Keynesyen goriislerin ortaya ¢ikmasi 1929
Biiyiikk Buhranmi sonrasinda olmustur. Keynesyen bakis, Klasik iktisat anlayisimin
eksikliklerini elestirmekte ve Klasik anlayisin dayandigi arz yonli ekonomi teorisi
yerine talep yonlii bir ekonomi teorisi ortaya koymaktadir. Keynes’e gore Biiytlik
Buhranin sebebi toplam talepteki yetersizliktir. Toplam talepteki yetersizlik ise eksik
istthdamin temel kaynagidir ve Klasik iktisat¢ilarin iddia ettiginin aksine serbest

piyasa sisteminin tam istihdami garanti edecek bir mekanizmasi yoktur.?!

Elestirilerine, istihdam, fiyat esnekligi, faizin rolii ve para talebi konulari
tizerinden devam eden Keynes, ekonominin yapisi geregi istikrarsiz oldugunu
savunmaktadir. Bu istikrarsizligin ardinda yatan temel faktorler, sermayenin marjinal
etkinligi ve faiz haddidir. Yatirim kararlarina iliskin talep ve maliyet beklentilerini
kapsayan sermayenin marjinal etkinligi, Keynes’e gore insanin dogasindaki diirtiiler
geregi istikrarsizdir. Istikrarsiz yapmin temelinde yatan faktoriin ani ve biiyiik

dalgalanmalar gosteren yatirim harcamalari oldugu 6ne siiriilmektedir.”

Keynesyen teori, faiz haddinin Klasikler tarafindan tamamen parasal bir olgu
olarak kabul edildigini ancak faizi etkileyen temel unsur olan paranin yalnizca
degisim amaciyla degil, spekiilasyon ve ihtiyat amaglariyla da kullanildigini

23
varsaymaktadir.

Para talebinin spekiilatif olma o6zelligi, faiz oranlarindaki
degisimlerin asir1 dalgalanmasina ve ekonominin dengede olmasini onleyen
spekiilatif hareketlere yol agmaktadir. Bunun sonucunda piyasanin kirilganlik
durumuna gore krizler ortaya ¢ikabilmektedir. Ozellikle bankacilik krizleri,

ekonominin spekiilatif hareketlere maruz kalmasi sonucu ortaya g¢ikan krizlere 6rnek

2l yildirim ve ark., 2009: 145
22 Snowdon ve Vane, 2005: 59-63
% Boyes ve Melvin, 2011: 305-306
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olusturmaktadir. Bu tiir krizler ¢ikmadan 6nce en ufak bir panik ve giivensizlik
ortami insanlardaki algmnin degismesine ve derin ekonomik bunalimlara yol
agabilmektedir. 1907 ABD panigi, Biiylikk Buhran ve 1998 Rusya krizi bankacilik

krizlerine drnek gosterilebilir.?*

Keynesyen teorinin bir diger varsayimi, istthdam ve toplam ¢ikt: diizeyinin
belirlenmesinde, toplam talebin oynadigi roliin 6nemine iliskindir. “Keynes’e gore
toplam talebi dogru olarak ortaya koymak icin ekonominin farkli sektdrlerinin
planladiklar1 harcamalar ayr1 ayri belirlenmeli ve bunlarin birlestirilmesiyle toplam
talebe ulagilmalidir”.®® Burada sektdrlerden kasit piyasada karar alici “tiiketiciler,
firmalar, devlet ve dis iilkeler” gibi birimlerdir. Ekonomideki bu birimlerin ayr1 ayr1

taleplerinin birlestirilmesiyle toplam talep diizeyine ulagilmaktadir.

Keynes’e gore bir ekonomide tasarruf yapanlar ile yatirim yapanlar farkli
birimlerdir. Klasik teoride varsayilanin aksine insanlar sadece faiz getirisi elde etmek
igin tasarruf etmez, ayrica miras birakmak, varlik elde etmek (ev, araba vb.),
emeklilikte rahat etmek ve olasi ihtiya¢ hallerinde kullanmak gibi nedenlerle de
tasarruf yaparlar. Faiz oranlari ise hem tasarrufculart hem de yatinmeilar
yonlendiren bir degisken degildir. Tasarrufu belirleyen tek etken faiz orani degil,
ayrica gelir diizeyidir, faiz orani ise tasarruflarin nasil kullanilacagina yonelik bir yol

" . .4 26
gostericidir.

Ote yandan yatirrm harcamalar1 faiz oranindan o6nemli bir dlgiide
etkilenmekle Dbirlikte, yatirimlari, kar beklentisi gibi baska faktorler de
etkilemektedir.”” Keynesyen teoriye gore bir firma yatirim yapmadan 6nce sermaye
mallar1 satin alimina, sermayenin marjinal etkinligini cari faiz oranlariyla mukayese

8 olarak adlandirilan bu

ederek karar vermektedir. Sermayenin marjinal etkinligi*
durum sermaye aktifinin kullanim siiresi boyunca sagladigi getirinin simdiki

degerini, maliyetine esitleyen orandir.”® Bu oran ile faiz karsilastirilip yatirimin karlt

2 Wikipedia, (¢evrimigi), http://en.wikipedia.org/wiki/List of banking_crises

% Yildirim ve ark., 2009: 146

% yildirim ve ark., 2009: 147

27 Yildirim ve ark., 2009: 147

28 _ R Rz R
= @+ - (1+0)? a+i)t

2 Parasiz, 2006: 111

CV: simdiki deger, R: gelecek deger, i: faiz orani
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olup olmadig: kontrol edilir. Faiz orani ile firmanin sermaye yatirimi arasinda ters
yonli bir iliski vardir. Faiz orami diistiigiinde (arttiginda), sermayenin marjinal
verimliligi faiz oranindan fazla (az) oldugu icin yatirrm miktar1 artmaktadir

(azalmaktadir).

Keynesyen teorinin literatiire kattig1 en énemli kavramlardan birisi de /likidite
tuzagidir. Keynes’e gore spekiilatif para talebi nedeniyle faiz oranlariin diismesine
belli bir noktadan sonra piyasadaki birimler yatirirm miktarini arttirarak tepki
vermeyecektir.?’ Ciinkii piyasada, faiz oranlarinin daha fazla diismeyecegi ve bu
noktadan sonra artacagi beklentisi olusacak, bdylece likiditenin artirilmasi reel
sektorde canlanmaya yol agmayacaktir.>' Bu durumda klasik iktisat teorisinin
savundugu para politikalarinin genisletici etkileri gegerli olmayacak, sadece maliye

politikalari etkili olacaktir.

Son olarak Keynesyen varsayimlardan anlasilacagi iizere, ekonominin tam
istihdam diizeyine yaklasip krizlerden kurtulabilmesi i¢in maliye politikalarinin yani
vergi indirimlerinin, bor¢lanmanin, kamu harcamalar1 ve kamu yatirimlarinin etkin
miidahale araglari olarak kullanilmasi gerektigi tizerinde durulmaktadir. Keynesyen
teoriye gore Klasik iktisat¢ilarin savundugu para politikalari, ekonomik kriz
zamanlarinda toparlanmaya yardimci olmak yerine yiiksek enflasyon gibi olgular:
tetikleyerek piyasayr daha fazla belirsizlige itmekte ve kriz siiresini uzatmaktadir.
1929 Biiyiik Buhran zamaninda bu tecriibe yasanmis ve kriz uzun siire devam
etmigtir. John Maynard Keynes’in 1936 yilinda kaleme aldigi Genel Teori adli
kitabinda da bahsettigi ve sonrasinda J. Hicks, A. Hansen, R. Kahn, J. Tobin ve J.
Duesenberry gibi iktisat¢ilarin da katkisiyla gelistirilen Keynesyen ekonomi anlayist

1970°1i yillara kadar gegerliligini siirdiirmiistiir.*>

Ancak 1973 ve 1979 yillarinda yasanan petrol krizlerinden sonra Keynesyen

politikalar da 6nemini yitirmeye baglamistir. Ciinkii daha 6nce meydana gelen talep

3 Bilgili, 2010: 93
1 Bilgili, 2010: 93
2F letcher, 1989: xix-xxi
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yonlii krizlerin aksine bu ddénemde arz yonlii krizler yasanmus, stagflasyon™ ile
resesyon olgular1 goriilmiis ve devlet miidahalelerine dayali toplam talep politikalar:
Keynesyen iktisat¢ilarin savundugunun aksine ekonomik canlanmayr saglamakta

yetersiz kalmugtir.>*

1.4.2.1. Hicks-Hansen Yaklasim

Makroekonomide IS-LM modeli olarak bilinen Hicks-Hansen Yaklagimi ilk
defa 1937 yilinda Ingiliz iktisatc1 John Hicks tarafindan ortaya koyulmus ve

Amerikan iktisatgr Alvin Hansen tarafindan gelistirilmistir.
Model iki piyasanin birlestirilmis denge durumunu icermektedir, bunlar:

1. Yatirimlarin, tasarruflara esit oldugunda dengede olan mal piyasasi, IS

2. Para talebinin para arzina esit oldugunda dengede olan para piyasasi, LM

Bu iki piyasanin birlikte incelenmesiyle ve ortak denge kosuluna gelmesiyle

¢ikt1 diizeyi ve faiz oranlar1 hakkinda fikir yiiriitiilebilmektedir.

Bu yaklagimda, genisletici maliye politikalar1 sonucu artan faiz oranlari, bir
taraftan spekiilatif para talebini azaltirken, bir taraftan da maliye politikasinin etkisini
azaltmaktadir. Dislama etkisi®® olarak adlandirilan bu durum, 6zel yatinmlar ile faiz
haddi arasindaki negatif korelasyon nedeniyle ortaya ¢ikmaktadir. Ozel yatirmlara
kiyasla tiiketim harcamalari faiz oranina daha az duyarlidir ve bu nedenle tiiketim
harcamalarimin dislama etkisi daha az olmaktadir.*® Ancak Keynesyenler tiiketim
harcamalarinin  aksine yatinmlarin faize olan duyarliliginin  diisiik oldugunu
varsaydiklari i¢in yatirnmlarin dislama etkisi olduguna katilmamaktadirlar. Bundan
dolay1r artan kamu yatirimlarinin, 6zel sektér yatirimlarini azaltmayacagini

savunmaktadirlar.

* Stagflasyon: Enflasyon ve issizlik oraninin Phillips egrisiyle 6zdeslesen miibadele iliskisinin tersine
ayni1 anda yiikselmesi olgusuna denilmektedir (McConnell ve Stanley, 2008: 295).

34 Fletcher, 1989: xxi

% Dislama etkisi: Kamu harcamalari ve yatirimlarinin arttigi bir piyasada, 6zel sektor harcamalarinin
ve yatirimlarinin daralacagi varsayimina denilmektedir. Klasik iktisatgilar, dislamaya sebep olarak,
hiikiimetin harcamalar1 vergiyle finanse edecegini ve artan vergilerin 6zel talebi disiirecegini
varsaymaktadirlar. Ayrica kamu yatirimlarinin da 6zel sektor yatirimlarini engelleyecegini ve 6zel
sektoriin kamu tarafindan dislanacagini varsaymaktadirlar.

3¢ Blinder ve Solow, 1972: 3
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Yatirimlarin ayni zamanda cari gelirin de bir fonksiyonu oldugu goriisiiniin
gecerli olmasi, yatirimlarin faize olan duyarliligint daha da azaltmakta ve dislama
etkisinin boyutunu kiigiiltmektedir. Ayrica, Keynesyen iktisat¢ilarin para talebinin
faize olan duyarliligim yiiksek, cari gelire duyarliligini diisiik varsaymalari, dislama

etkisinin neden zayif olduguna dair teorilerini giiglendirmektedir.’’

Deginildigi tizere LM egrisi, para talebinin para arzina esit oldugu faiz orani-
ciktt diizeyi bilesimlerini gijstermektedir.38 LM egrisinin matematiksel formu

soyledir:
M
(F)D =L(Y,i) = kY — hi

Burada M nominal para arzi, P genel fiyatlar diizeyi, i nominal faiz orani, L

reel para talebi; k para talebinin gelir esnekligi, h ise para talebinin faiz esnekligidir.

Klasik varsayima goére para talebi islem giidiisiinden kaynaklandigi igin
sadece gelire gore degismekte faiz oranlarindaki artis para talebini etkilememektedir.
Bu sebeple Klasik varsayimda LM egrisi dik kabul edilmektedir. Genisletici bir
maliye politikas1 uygulandigi zaman ¢ikti diizeyi en basta artacak, ancak yiikselen
faiz oranlar1 yatirimlari azaltacagi igin ¢iktt diizeyi tekrar baslangic noktasina
donecektir. Genisletici kamu politikalar1 Klasik varsayimda ¢ikt1 diizeyini arttirmada
yeterli olmayacak ve sadece faiz oranlarimin artmasina sebep olacaktir. Buna tam

dislama (full crowding out) etkisi de denilmektedir.

1.4.2.2. Mundell-Fleming Modeli

Tam sermaye hareketliligi altinda standart IS-LM modelinin a¢ik ekonomiye
uyarlanmastyla olusturulmus bir modeldir.* Bu modelde 5demeler dengesi (balance
of payments) de teoriye eklenmekte ve varsayimlar sermaye hareketliliginin
ekonomiye etkilerini de hesaba katacak sekilde para ve maliye politikalarinin
gecerliligi incelenmektedir. Ancak bu ¢alismada disa agik bir ekonomi modeli ele

alinmayacagi i¢in, bu model daha detayli incelenmeyecektir.

3 Levacic ve Rebmann, 1991: 51, Erkam, 2010: 10’dan
* Dornbusch ve ark. 2007: 349
* Dornbusch ve ark. 2007: 350
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Keynesyen ekonomi teorisi Sekil 1.1. yardimiyla 6zetlenebilir. Semanin alt
kisminda yer alan belirsizlik ekonomide karar alicilar agisindan en Onemli
degiskenlerden biridir. Yatirim, harcama, tasarruf gibi kararlar ancak gelecek igin
beklentiler sonucu olugsmakta ve Dbelirsizlik ile istikrar bu beklentilerin
karsilanmasinda 6nemli rol 0ynamaktad1r.4° Sekilde de goriildigii tizere belirsizlik,
para talebini ve beklentiler ile sermayenin marjinal verimliligini etkilemektedir. Para
talebi daha 6nce de bahsedildigi lizere ihtiyat, islem ve spekiilatif olgulardan
olugmaktadir. Belirsizlik ise bu olgulardan hangisine gore hareket edilecegini
gostermektedir. Sermayenin marjinal verimliligi, bugiinkii yatirimlarin gelecekteki
degerine bagli oldugu ig¢in belirsizlik olgusundan 6nemli sekilde etkilenmekte ve

yatirim karar1 alma siirecinde ekonomik birimleri etkilemektedir.

Diger taraftan para arzi ve para talebi faiz oranlarmi belirleyen temel
unsurlardir. Faiz oranlari, beklentiler ve sermayenin marjinal verimliligi ile birlikte
Ozel sektoriin yatinm kararlarini etkileyen faktorlerden biridir. Kamu yatirimlart
bagimsiz birer politika araci olarak otonom varsayildigindan 6tiirii faiz oranlarindan

etkilenmemektedir.

Vergi oranlari ile tiiketim harcamalar1 arasinda 6nemli bir bag bulunmaktadir.
Kullamlabilir gelir*' denkleminde de goriilecegi iizere vergiler kullanilabilir geliri,
kullanilabilir gelir de tiketim _fonksiyonu42nda goriilecegi  lizere tiiketim

harcamalarini etkilemektedir.

0 Bocutoglu, 2013: 116
#! Kullanilabilir Gelir(YD) = Kisisel gelir — (dolaysiz vergiler + parafiskal demeler)
“2 ¢ = a+ cYD C toplam tiiketim, a otonom tiiketim, ¢ marjinal tiiketim egilimi, YD kullanilabilir gelir
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Sekil 1.1. Ekonomik Birimlerin Etkilesim Semasi

TOPLAM ARZ
VE
ISTIHDAM
TOPLAM TALEP |« KAMU
HARCAMATLARI
TUKETIM YATIRIM
HARCAMATLARI HARCAMAILARI
A
KULLANILABILIR
GELIR
VERGIL
BEKLENTILER
ATZ VE
E,RANI SERMAYENIN
MARJINAL
ETKINLIGT

PARA PARA . .
ARZI TAIERT J‘—{ BELIRSIZIIK
-

Kaynak: Bocutoglu, 2013: 117

Sekilden de anlasilacag iizere, tiiketim harcamalari, 6zel yatirim harcamalari
ve kamu harcamalar1 (yatirim ve cari) toplam talebi belirlemektedir. Ekonomideki
toplam arzi yani iiretim ve istihdam seviyesini ise toplam talep belirlemektedir.*’
Toplam talep artiglar1 ekonomi tam istihdam seviyesinde degilken istihdami ve
tretim seviyesini arttirir ve fiyat diizeyini degistirmez. Fiyatlarin degismemesinin

sebebi Keynes’e gore fiyat katiliklaridir.

43 Bocutoglu, 2013: 116
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1.4.3.Parasalc1 Yaklasim

Parasalct (Monetarist) diisiince, Milton Friedman onciiliigiinde Keynesyen
diisiinceye kars1 gelistirilmis bir ekonomik yaklasimdir. Friedman ve Anna Schwartz
1963 yilinda yaptiklar1 arastirmayla ekonomik daralma doénemlerinde ¢iktidaki
azalmaya ve eksik istihdama para arzindaki daralmanin sebep oldugunu
belirtmislerdir.** 1929 krizinin uzun siireli olmasinin ve biiyiik ekonomik zararlar
vermesinin sebebini de para arzinda genisletici hamlelerin yeteri kadar

yapilmamasina baglamislardir. Parasalci yaklagimin temel varsayimlari sunlardir:

1. Firmalarin aksine, is¢ilerin fiyat diizeyi konusunda tam bilgiye sahip
olmadiklar1 ve emek talebinin klasik modeldeki gibi gerceklesen reel
licretin, emek arzinin ise beklenen reel iicretin bir fonksiyonu oldugu,*

2. Tim piyasalarda fiyatlarin esnek oldugu yani arz ve talep kosullarinin
fiyatlar1 belirledigi ve piyasalarin temizlendigi,46

3. Iscilerin fiyat diizeyinin gelecekteki degerine iliskin beklentilerini, fiyat
diizeyinin ge¢misteki degerine bakarak ve gecmis hatalardan ders
cikararak  wuyarlayici bekleyi;lere“(adaptive expectations)  gore
belirledikleri,*®

4. Friedman’m parasal kurali (Friedman’s k-percent rule) olarak bilinen, para
arzinin kurala baglanarak her yil sabit bir oranda artirilmas: gerektigi*’

5. Ozel sektoriin dogas1 geregi istikrarli oldugunu ancak ekonomideki
dengesizliklerin ¢ogunlukla yanlis hiikiimet politikalarindan

kaynaklanmasindan 6tiirii kamu kesiminin kiiciik olmast gerektigi,50
varsayimlar1 Parasalci iktisat teorisine sekil veren temel diislincelerdir.

Parasalct yaklasim Keynesyen politikalara tepki olarak dogmus ve Klasik
iktisat anlayisina benzer sekilde arz yonlii bir iktisadi yaklasim benimseyerek,

varsayimlariyla makroekonomiye 6nemli katkilarda bulunmustur. Parasalcilar, kamu

*“ yildirim ve ark., 2009: 327

4 Case ve ark, 2012: 338-341

* Unsal, 2007: 285

4T pe =pe, + A(p — p,), p° beklenen fiyat diizeyi, p cari fiyat diizeyi, A hata diizeltme katsayisi
* Unsal, 2007: 285

4 Evans ve Honkapohja, 2003: 10

5 Dornbusch ve ark. 2007: 513
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kesiminin biiyiikligiine ve ekonomi i¢indeki agirligina karsi ¢ikmakta, ayrica maliye
politikalarinin ve kamu miidahalelerinin ekonomik istikrar1 bozucu temel etken

oldugunu savunmaktadirlar.

Friedman’a gore iktisadi dalgalanmalar1 ortadan kaldirmak i¢in uygulanacak
politikalar ii¢ gecikme kanalindan (time lags) geg¢mektedirler. Bunlar, miidahale
ihtiyaci ile bu ihtiyacin fark edildigi an arasindaki gecikme (inside/recognition lag),
miidahale ihtiyacinin fark edildigi an ile miidahalenin yapildig1 an arasindaki
gecikme (outside/policy lag) ve miidahale ile etkileri arasindaki gecikmelerdir
(transmission/effectiveness lag).’' Parasalcilar, maliye politikalar1 agisindan dzellikle
ikinci tiir gecikmelerin uzun siirdiigiinii ve hiikiimetin ekonomik istikrar1 saglamaya
yonelik yapacagi vergi ve kamu yatirim politikalarinin uzun dénemli bir biirokratik
siirece girecegini ifade etmektedirler.’ Friedman ekonomik denge igin en 6nemli

miidahale aracinin para politikalar1 oldugunu savunmaktadir.

1.4.4. Yeni Klasik Yaklasim

Yeni Klasik iktisat anlayisi 1970°1i yillarda goriilen stagflasyon olgusunu
aciklamada Keynesyen teorilerin yetersiz kalmasi iizerine ortaya c¢ikmustir.
Keynesyen yaklasimda pek deginilmeyen, Parasalci yaklasimda ise ge¢mise
uyarlandig1 varsayilan beklenti kavraminin, iktisadi karar birimlerinin rasyonel
olduklar1 varsayimiyla yeniden modellendigi “Yeni Klasik™ iktisat yaklasiminda, pek
¢ok makroekonomik konunun yani sira para ve maliye politikalarinin etkinliklerine

3

yonelik tartigmalara katkilar yapllmaktadlr.5 Yeni Klasik modeli tanimlayan

varsayimlar soyledir:

1. Ureticilerin tiim mallarin fiyatlarina kiyasla kendi iirettikleri mallarin
fiyatlar1 konusunda daha fazla bilgiye sahip olduklar1 ve bu sebeple genel
fiyat diizeyindeki degisiklikleri, {rettikleri mallarin fiyatlarindaki
degisikliklerle kiyasladiklar1 eksik bilgi modeli (imperfect information)

*! Miles ve Scott, 2005: 412-414
2 Friedman 1948: 255: Erkam, 2010: 14’ten
> Erkam, 2010: 16
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varsayimi yapilmaktadir. Bu da kisa dénemli arz egrisinin pozitif egimli
olmasina yol agmaktadir.>

2. Tim piyasalarda fiyatlarin esnek oldugu yani arz-talep dogrultusunda
islemlerin gergeklestigi ve piyasalarin siirekli temizlendigi varsayimidir. >

3. Karar birimleri fiyat diizeyinin gelecekteki degerine iligkin beklentilerini
Parasalct varsayimin aksine, fiyat diizeyinin ge¢misteki degerine bakarak
ve hatalardan ders alarak belirlemezler. Firmalar, hanehalki ve tiim
ekonomik karar alicilar hiikiimetin gelecekte izleyecegini agikladigi
mevcut plan, program ve hedefler dogrultusunda beklentilerini belirlerler.
Bu varsayima rasyonel beklentiler hipotezi’® denilmektedir. J.R. Muth
tarafindan gelistirilen bu yaklasim ileriye dontik bir hipotezdir.”’

4. Ekonomik birimler politika karar1 alirken insanlarin gelecek hakkindaki
beklentilerini de gbz oniinde bulundurmalart gerektigini vurgulayan Lucas
kritigi (Lucas critique), Yeni Klasik iktisat anlayisinin bir diger 6nemli
varsaymmidir. Robert Lucas, en 6nemli karar alic1 olarak 6zellikle devletin,
karar almadan Once ekonomide yapacagi degisikliklerin insanlarin
beklentilerini nasil etkileyecegini iyi hesaplamasi gerektigini vurgulayarak

geleneksel makroekonomik karar alma mekanizmalarini elestirmistir.>®

Yeni Klasik iktisat teorisine gore dnceden agiklanan para ve maliye politikasi
toplam hasila diizeyini etkilememektedir. Fakat 6dnceden agiklanmadan uygulanan
politikalar sok etkisi yaratarak kisa donemde ekonomik toparlanmaya yol
agmaktadir. Onceden agiklanan politikalarin ekonomiye etki etmemesinin sebebi,
piyasalarin rasyonel beklentilere sahip olmasi ve yapilmasi planlanan politikalarin
piyasa tarafindan sindirilerek beklentiler yoniinde pozisyon alimmasidir. Piyasanin
rasyonel beklentilere sahip olmasi sebebiyle onceden agiklanan politikalarin hasila
diizeyinde bir degisiklige yol ag¢mamasina politikalarin etkinsizligi (policy

ineffectiveness) denilmektedir.”® Yeni Klasik iktisatgilar, politika etkinsizligi

> Unsal, 2007: 288

33 Case ve ark., 2012: 345

0 pg, = Py (P = P), P¢ beklenen fiyat diizeyi, P cari fiyat diizeyi, t dénem
" Unsal, 2007: 288

8 Mankiw, 2010: 450-451

%% Unsal, 2007: 290,
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nedeniyle devletin ekonomiye miidahale etse bile basarili olamayacagint yani reel

hasila diizeyini degistiremeyecegini one siirmektedirler.

Ozetle Yeni Klasik yaklasim, ekonomi literatiiriine eksik bilgi modeli,
rasyonel beklentiler hipotezi, politikalarin etkinsizligi ve Lucas kritigi gibi 6nemli ve
1970 ve 1980°li yillarda biiyiik tartismalara yol agan varsayimlar sunmuslardir.
Ancak bu varsayimlar Yeni Keynesyen iktisat¢ilar tarafindan 6nemli Olgiide
ciiriitiilmiistiir. Is¢iler ve firmalarin rasyonel beklentilere ve ekonomi hakkinda tam
bilgiye sahip olsalar bile 6zellikle uzun dénemli sozlesmelerin varligi nedeniyle
ellerindeki bilgileri tam olarak kullanamamalar1 rasyonel beklentiler varsayimini

ciiriitmektedir.*

1.4.5.Yeni Keynesyen Yaklasim

Yeni Keynesyen yaklasim, 1970’lerde yasanan arz soklarmi acgiklamada
Keynesyen modelin yetersiz kalmasiyla birlikte Parasalct ve Yeni Klasik akimin
popiilerlik kazanmasmin ardindan Mankiw, Romer ve Taylor gibi ekonomistlerin
énciiligiinde ortaya  ¢ikmustir.®! Bu yaklasimla birlikte Keynesyen teoriye
mikroekonomik temeller kazandirilarak makroekonomik politikalara agiklama

getirilmistir.
Bu model iki temel varsayim iizerine kurulmaktadir. Bunlar:

1. Yeni Klasik yaklasimda oldugu gibi Yeni Keynesyen yaklasimda da
hanehalkinin ve firmalarin rasyonel beklentiler igerisinde oldugu,62

2. Piyasada tam rekabet degil, eksik rekabet (imperfect competition)
kosullar1 kabul edilmekte, boylece fiyat ve {icret ayarlamalarinda Yeni
Klasiklerin varsaydigi gibi piyasanin, ekonomik sartlara aninda degil
gecikmeli olarak tepki verdigi, yani fiyatlarin yapiskan (price stickiness)

oldugu varsayimlaridir.®’

 y1ldirim ve ark., 2009: 336

! Mankiw ve Romer, 1991

2 Orhan ve Erdogan, 2007: 129
 Dixon, 2001: 16
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Yeni Keynesyen modelin merkezindeki diisiince yapiskan fiyat ve ticretlerdir.
Temel soru ekonomik sok veya beklenmeyen politikalar ortaya c¢iktigi zaman
fiyatlarin neden duruma yavas tepki verdigidir. Bunun sebebi, emek piyasasinin arz
ve talep kosullarinin dengeye geldigi fiyat diizeyini degil, fiyat yapiskanlig
varsayiminda belirtildigi {izere c¢alisan sodzlesmelerini, sendikalarin belirledigi
ticretleri, katalog maliyetlerini ve etkin iicretleri®® dikkate almasidir.®> Mankiw,
firmalarin kisa donemde neden fiyatlar1 ayarlamadigimi séyle agiklamaktadir; eger
firmalar olasi bir para arzi1 diisiisiinde fiyatlarin1 azaltirlarsa firmanin {iriiniinii talep
edenlerin reel gelirini arttiracaklardir.®® Bu da miisterilere daha fazla iiriin alma
imkam verecek, ancak firmanin kendi {iriinline olan talebi arttirip arttirmayacagi
mechul olacaktir.’”  Eger firmalar fiyat ayarlamalarimin kendilerine fayda
saglamadigin1 goriirlerse, makroekonomik olaylara verecekleri kisa donemli tepki

68
azalacaktir.

Yeni Keynesyen iktisatgilar, para politikalarinin hasila diizeyini artirip
igsizligi azaltarak kisa donemde etkili oldugunu varsaymaktadirlar. Buna ragmen
Yeni Keynesyen iktisatgilar, genisletici para politikalarinin kullanimini1 enflasyonist
beklentileri arttiracagindan Otiirli tavsiye etmemektedirler. Bunun yerine, para
politikasinin  sok etkisi yaratacak sekilde degil de istikrarli kullanimini
desteklemektedirler. Amerikali iktisat¢1 John B. Taylor tarafindan merkez bankasinin
faiz oranlarimi kontrol etmesine yonelik bir denklem gelistirilmistir. Taylor Kurali

olarak bilinen bu denklem asagidaki sekilde formiile edilmektedir:®’
ie =mp +1¢ + ag (e — ) + ay(yt = ¥e)

Burada i; kisa donemli nominal faiz hedefini, m; enflasyon oranini, 7w}

hedeflenen enflasyon oranini, 1y varsayilan denge noktasi reel faiz oranimni, y, reel

® Etkin Ucret Teorisi: Verimlilik ile iscinin aldigi iicret arasinda kurulan iliski sonucu ortaya
¢ikmustir. Teknoloji, ustalik ve 6zel yetenek gerektiren iglerde disarida is arayan kisilerin sayisi firma
sahibi icin onemli degildir. Onemli olan kendi galistirdig1 isginin yetenegidir ve bu yiizden emek
arzinin artmasi ticretlerin diismesine sebep olmayacaktir (Begg ve ark, 1991)

5 Parasiz, 2006: 207

 Mankiw, 1985: 530

“Ta.ge. 532

S a.ge. 532

 Taylor, 1993: 202-203
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GSYH’nin logaritmasini ve y, ise potansiyel GSYH diizeyinin logaritmasini ifade
etmektedir. Buna gore enflasyon orani arttiginda, enflasyon hedefine ulagsmak igin
faiz oran1 da artirnllmalidir. GSYH hedeflenenin altinda kaldiginda ise faiz orami

azaltilarak ekonomi desteklenmelidir.

Yeni Keynesyen iktisatcilar O. Blanchard ve J. Gali tarafindan ileri siiriilen
ve literatlire milkemmel tesadiif (divine coincidence) olarak gecen varsayima gore,
enflasyon ayarlamasi ile ¢iktr acigi arasinda merkez bankalari agisindan bir ikame
s6z konusu degildir. Bu hipoteze gore merkez bankasinin enflasyonist hedefler i¢in
piyasaya yaptigl bir miidahale ayn1 zamanda ¢ikt1 agigin1 da dengeye getirecektir.70
Genisletici (daraltict) talep soklar1 fiyatlar1 ve ¢ikti diizeyini potansiyelin tizerinde
(altinda) artirmaktadir (azaltmaktadir).”' Ciinkii fiyat diizeyi ile ¢ikti agig1 arasinda
kovaryans pozitif olup, fiyat diizeyini istikrara kavusturmak i¢in uygulanacak para
politikasi, ¢ikt1 diizeyini toplam talep soklarindan diglayarak c¢ikti agigini da istikrara

kavusturma egiliminde olacaktir.”

Ozetle, Yeni Keynesyen iktisat, literatiire Taylor Kural, fiyat yapiskanlhigi,
eksik rekabet, mitkemmel tesadiif ve dinamik stokastik genel denge kavramlarini
kazandirmakla birlikte, Keynesyen teorinin zayif yonleri olarak tabir edilen
mikroekonomik boslugu da temellendirmistir. Yeni Keynesyen teori para ve maliye
politikalarinin sik kullanimina ve piyasada devletin aktif rol almasina kars1 olmakla
birlikte, kriz, resesyon ve soklar gibi konjonktiirel ve beklenmedik durumlarda para

ve maliye politikalarinin uygun sekilde kullanimini desteklemektedir.

7 Blanchard ve Gali, 2005: 36
" Thoma, 2005
"2 Thoma, 2005
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2. TURKIYE EKONOMISINIiN TARIHSEL GELIiSiMi
2.1. Planl Dénem Oncesi

2.1.1.1923-1929 Dénemi

Tiirkiye’de modern ekonomik biiyiimenin baslangi¢c tarihine iligkin bir
muamma s6z konusu olmakla beraber, 1908-1922 déneminin milli miitesebbis sinifi
i¢in déniim noktas: oldugu ifade edilmektedir.”> Milli ekonomi dénemi Cumbhuriyet
ilan edilmeden 6nce izmir Iktisat Kongresiyle baslamistir. 17 Subat — 4 Mart 1923
tarihleri arasinda yapilan Izmir iktisat Kongresi ile ekonominin gidisatina yonelik

temel kararlar alinmistir. Kongrede kisaca;

1. Hammaddesi yurt icinde yetisen veya yetistirilebilen tiriinlerin sanayisine
yonelik adimlar atilmasi,

2. Ozel girisimlere kredi saglayacak bir devlet bankas1 kurulmast,

3. Dis ticarette korumaci bir politika uygulayarak yerli sanayinin
gelismesine imkan verilmesi,

4. Ulasimm aginin gelistirilerek ticaretin canlandirilmasina katk: saglanmasi,
Asar vergisinin kaldirilmast,

6. Koyliilere toprak, makine ve techizat saglanmasi,

gibi kararlar alinmis ve alinan bu kararlardan da anlasilacagi {izere 1. Diinya
Savasi sonrast milli ekonomi kavrami olusturulmak istenmistir. Bu donemde biiyiik
oranda tarimsal Uretime bagli olan milli ekonomi i¢in modern sanayi atilimi
yapilmas: amaclanmistir. Kongrede alinan kararlar bunu agik¢a gostermektedir.
Ayrica bu kararlar g¢ergevesinde 0zel sermayenin ve yatirnmin tesvik edilmek

istendigi anlasilmaktadir.

Tablo 2.1°de Tiirkiye’nin 1923-1929 arasindaki bazi ekonomik gostergeleri
yer almaktadir. Bu donemde enflasyon orant 1924 yilinda yiizde 16°4’ten 1927
yilinda yilizde 12,2’ye kadar diismiistiir. 1929 yilinda ise ylizde 6,3 olarak

gerceklesmistir. Enflasyon orani yillara gére dalgali bir seyir izlemistir.

 Onis, 2010: 46
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Dis ticaret dengesinin ise daha istikrarli bir seyir izledigi sOylenebilir. Buna
gore 1923 yilinda -36 milyon dolar olan dis ticaret dengesi, 1929 yilinda -49 milyon
dolar olarak gerceklesmistir. Dis ticarette korumaci bir donem olmasina ragmen dis

ticaret acig1 sinirlt ama istikrarli bir sekilde artmistir.

Bu doénemde biitceyi etkileyen en onemli olay ise Asar vergisinin 1925
yilinda kaldirilmasidir. Caglar Keyder’in saptamalarina gore 1924 yilinda Asar
vergisi biitge gelirlerinin yiizde 22’sini olusturmaktadir.” Tablo 2.1°de de goriildiigii
tzere 1925 yilinda biit¢e aciginin GSYH’ye oranmi yiizde -1,89 olup biitge fazlasi
verilmistir. Sonraki donemde ise biitge fazlasindan biitge acigina gidilmis ve 1929

yilinda biitce agiginin GSYH’ye oran yiizde 0,62 olarak gerceklesmistir.

Tablo 2.1. 1923-1929 Yillar Se¢ilmis Ekonomik Gostergeler

Biitce
Doviz Dis Ticaret Dengesi
Enflasyon® Kuru? ihracat® ithalat® Dengesi® GE
Yillar (CA) (TL/S) (milyon$)  (milyon$) (milyon$) (CA)
1923 - 1,67 51 87 -36 -
1924 16,40 1,93 82 100 -18 0,41
1925 7,90 1,87 103 129 -26 -1,89
1926 1,70 1,93 96 121 -25 0,66
1927 -12,20 1,96 81 108 -27 0,74
1928 -0,40 1,97 88 114 -25 1,40
1929 6,30 2,07 75 124 -49 0,62
Kaynaklar: 1- Dogruel, 2005

2- Gormez ve Yigit,2009
3- TUIK(gevrimigi), http:/www.tuik.gov.tr/PreTablo.do?alt_id=1046

Grafik 2.1°de GSYH’nin 1923-1929 dénemindeki artis hizi yer almaktadir.
Buna gore Tiirkiye 1927 yili hari¢ diger yillarda yiizde 10’nun iizerinde bir biiytime
performansi gostermektedir. Bu donemdeki ortalama biiyilime hizi yiizde 10,8 olarak
gerceklesmistir. Gergeklesen bu yiiksek biiylime hizi, savastan g¢ikmis ve yeni

kurulmus bir ekonomi i¢in dogru ekonomik politikalarin izlendigini gostermektedir.

7 Boratav, 2007: 53
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Grafik 2.1. 1924-1929 Dénemi GSYH Artis Hiz1
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Kaynak: Kalkinma Bakanligi Ekonomik ve Sosyal Gostergeler Kitabinda yer alan TUIK Verilerine
Gore Uyumlastirilmis GSYH verilerinden yararlanilmistir.

2.1.2.1930-1945 Donemi

1929 Biiyilk Buhrani hem diinyada hem de Tirkiye’de 1930 ve sonrasi
donemin ekonomik politikalarint belirleyen en 6nemli olaydir. Bu krizle birlikte,
Klasik iktisat anlayisimnin, yani ekonominin miidahale edilmeden kendi kendine
optimum noktada olacagi fikrinin gegersizligi anlasilmis ve bunun yerine kamu
miidahalelerinin etkin kullanilmas1 gerektigini savunan Keynesyen ekonomi anlayisi

ortaya ¢ikmistir.

Tiirkiye, Biiyilk Buhrandan etkilenmekle birlikte, krizden ¢ikmak i¢in gerekli
onlemleri almaya ve izlenecek politikalarin titizlikle uygulanmasmi saglamaya
yonelik ekonomik altyapi ¢alismalarmi hizla baslatmustir.”” Bu kapsamda, 1930
yilinda Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) kurulmus, Tirk Parasinin
Kiymetini Koruma Hakkinda 1567 sayili kanun kabul edilmis ve iilkenin kendi 6z
dinamikleriyle kalkinmasini 6ngoren deviet¢ilik ilkesi 1932 yilinda uygulamaya
koyulmustur.”® Daha sonrasinda Sovyet Rusya’nin Biiyiik Buhrandan etkilenmemesi

ve basarili bir ekonomik durus sergilemesi iizerine, Rusya Ornegi incelenerek

75 Parasiz, 1998: 44-48
76 Parasiz, 1998: 44-48
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Tiirkiye’ye uyarlanacak bir ekonomi plani hazirhigi ¢alismalari baslatilmistir.”” Bu
calismalar sonucunda Birinci Bes Yillik Sanayi Plani (BBYSP) hazirlanarak 1934
yilinda yiiriirliige koyulmustur. Béylece amag ve hedefleri olan bir ekonomik dénem
baslatilmistir. Bu baglamda Tiirkiye Is Bankas1, Siimerbank, Etibank, Maden Tetkik
ve Arama Enstitiisii, Denizbank, Seker Fabrikalari, Karabiik Demir ve Celik

Fabrikasi ve bircok énemli kamu iktisadi tesebbiisii kurulmustur.”®

Tablo 2.2. 1933-1940 Déneminde Toplam Yatirimlarin Sektorel Dagilimi

(Yizde Pay)
Sektirler Kamu Ozel Sektor Toplam
Yatirnmlari Yatirnmlari Yatirnmlar

Tarim - 19,9 9,9
Sanayi 29,1 11,2 20,2
Hizmetler - 23,0 11,4
Konut - 45,9 22,8
Demiryolu 27,8 - 14,0
Karayolu ve Diger Altyap1 25,0 - 12,6
Mabhalli Idareler 18,3 = 9,0
Toplam 100 100 100

Kaynak: Sahin, 1997: 57: Altiparmak, 2002: 49°dan

Tablo 2.2°de 1933-1940 donemi igin ortalama kamu ve 6zel sektor
yatirimlarinin alt sektorlere dagilimi yer almaktadir. Bu donemde kamu, genellikle
altyapiy1 gelistirici sektorler olan demiryolu ve karayoluna yogunlasmakla birlikte,
ozel girisim ve sermayenin o donemde yetersiz olmasindan dolay: sanayi sektoriinde
de yer almistir. Ozel yatinmlar ise yiizde 45,9 gibi yiiksek bir oranda konut
sektoriinde yogunlagmakla birlikte tarim, sanayi ve hizmet sektdrlerinde de yer

almistir.

1933-1937 yillar1 arasinda uygulanan BBYSP sonrasinda ikinci plan hazirlik
calismalart baglatilmig, ancak II. Diinya Savasi’nin ortaya c¢ikmasi iizerine
uygulamaya koyulamamistir. Tiirkiye fiilen savasa girmemesine ragmen ekonomik
olarak savastan Onemli Olgiide etkilenmistir. Erkek niifusun biiylik bir bolimii

seferberlik ilan edilmesi sonucu askere ¢agrilmis ve bu da i¢ talep ile isglicii ve

"7 Tekeli ve 1lkin, 1982: 137-143
™ Soylu ve Yakti, 2012: 370

29



dretim seviyesini Onemli Ol¢tide diisiirmistiir. Devlet askeri harcamalari
karsilayabilmek icin i¢ bor¢lanmaya ve vergilendirme yoluna basvurmustur.79 Ancak
i¢ borglarin 6denmesinde sikintilar yasanmis ve bu sebeple Merkez Bankasi
tarafindan emisyon hacmi artirilarak bu para borglarin 6denmesinde ve askeri
harcamalarda kullanmistir.*® Ayrica bu dénemde kara borsa, temel ihtiyaglarda
kitliklar ve karne gibi olgular ortaya c¢ikmustir.®' Bu problemleri ¢ézmek igin
hiikiimet kati fiyat denetimleri ve tarim driinlerine diisiikk fiyatla el koyma

yontemlerini denemesine ragmen basarili olamamistir.*

Tablo 2.3. 1930-1945 Yillar1 Secilmis Ekonomik Gostergeler

Biitce
Faiz Doviz Dig Ticaret = Dengesi
Enflasyon® oran’®®  Kuru’ | ihracat® ithalat® Dengesi’ / GSYH?

Yillar (%) TOFEY(%) (%) (TL/$)  (milyon$) (milyon$) (milyons$) (%)
1930 -7,80 - - 2,12 71 70 2 0,38
1931 -5,50 - - 2,11 60 60 0 -1,72
1932 -2,50 - - 2,11 48 41 7 -0,51
1933 -10,70 - - 1,66 58 45 13 -2,10
1934 -1,60 - 5,00 1,26 73 69 4 0,98
1935 -7,10 - 5,00 1,26 76 71 6 1,14
1936 0,40 - 4,50 1,25 94 74 20 0,59
1937 1,50 - 4,50 1,26 109 91 19 0,77
1938 -0,40 - 4,50 1,26 115 119 -4 1,00
1939 2,20 2,50 4,50 1,28 100 92 7 -0,05
1940 8,40 9,40 4,00 1,38 81 50 31 1,20
1941 19,60 16,60 4,00 1,35 91 55 36 3,40
1942 66,80 68,70 4,00 1,31 126 113 13 2,35
1943 45,70 37,20 4,00 1,31 197 155 41 0,93
1944 2,50 8,10 4,00 1,31 178 126 52 -0,28
1945 0,90 5,30 4,00 1,30 168 97 71 1,28

Kaynaklar: 1- Dogruel, 2005
2- G‘cjr_mez ve Yigit, 2009
3- TUIK, (¢evrimigi), http://www.tuik.gov.tr/PreTablo.do?alt_id=1046

4- TCMB, (¢evrimigi), evds.tcmb.gov.tr/yeni/esk fiy_end/endeksSerileri TUFE.xls
5- 3 aya kadar vadeli banka faiz oran1

Tablo 2.3’te goriilecegi tlizere enflasyon orani 1930-1935 doneminde negatif

seyrederken, sonraki donemlerde artarak pozitif rakamlara ulasmis ve 1941-1943

® Boratav, 2007: 72

8 Boratav, 2007: 81-82

81 Celasun ve Rodrik, 1989: 619
82 Boratav, 2007: 81-82
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yillar1 arasinda Onemli bir artigla ortalama ylizde 44 seviyesine gelmistir. Bunun
sebebi daha 6nce de belirtildigi iizere faiz oraninin sabit tutularak emisyon hacminin

artirilmasi ve dolasimdaki paranin artmasiyla enflasyon oraninin yiikselmesidir.

Bu dénemin 6nemli gostergelerinden bir digeri ise Tiirk lirasinin 1930 yilinin
basindan itibaren deger kazanmaya baslamasidir. Déviz kuru 1930 yilinda 2,12 TL/$
seviyesindeyken 1945 yilinda 1,30 TL/$ seviyesine kadar diismiistiir. D6viz kurunun
diismesine sebep olan en 6nemli unsurlardan biri, 1933 yilinda devletgilik ilkesinin
kabul edilmesi ve BBYSP’nin uygulamaya koyulmasiyla birlikte Tiirkiye’nin kendi
0z kaynaklarina yonelerek ithalata sinirlamalar getirmesidir. Boylece dis ticaret
fazlas1 olusarak doviz kuru iizerinde baski yapacak bir unsur gézlenmemistir. Bu
durum, yerli {iriinlere olan talebi ve yerli mali {iretimini artirarak doviz ihtiyacinin
azalmasina yol agmustir. 1933 yilinda Tiirk liras1 yiizde 21, 1934 yilinda ise yiizde 24

deger kazanmustir.

1930-1945 doneminde Tiirkiye Cumhuriyeti i¢in ekonomik biiyiime oranlar1
Grafik 2.2°de gosterilmektedir. Bu donemdeki ortalama biiylime hizi yilizde 1,25
olarak gergeklesmistir. Bliylime hiz1 yillara gore siklikla dalgalanma gostermektedir.
Bunun en oOnemli sebebi, 1929 Biiyliik Buhraninin etkilerinin diinyanin diger
tilkelerinde ve Tiirkiye’de goriilmesidir. Ayrica o donemde Tiirkiye ekonomisinin
tarima dayali olmas1 iklim ve hava sartlarinda goriilen diizensizliklerin ekonomiye
istikrarsizlik olarak yansimasina sebep olmustur. Biiylime hizinin istikrarsiz ve
dalgali olmasinin diger bir sebebi ise 1939 yilinda baslayan II. Diinya Savasidir.
Diinya ekonomik ve politik tarihine damgasini vurmus en onemli olaylardan ikisi
1930-1945 déneminde meydana gelmis ve Tiirkiye Cumhuriyeti de bu olaylardan

etkilenmistir.
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Grafik 2.2. 1930-1945 Donemi GSYH Artis Hiz1
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Kaynak: Kalkinma Bakanligi Ekonomik ve Sosyal Gostergeler Kitabinda yer alan TUIK Verilerine
Gore Uyumlastirilmis GSYH verilerinden yararlanilmistir.

2.1.3.1946-1960 Donemi

II. Diinya Savasinin sona ermesiyle diinyada ve Tirkiye’de yeni bir
ekonomik doneme girilmistir. 1946-1960 donemine bu niteligi kazandiran temel
olgu, 6zel sermaye birikiminin yeni kaynaklarla da beslenerek hizla gelismesi ve
bunun giderek toplumsal ve ekonomik gelismeyi belirlemesidir.** Bu dénem, tarimn
pazara acilma siirecinin hizlandigi, kentlesme olgusunun 6n plana ¢iktig1 ve buna
baglt olarak da yeni birikim olanaklarinin yaratildigi bir déonem olarak dikkat

cekmektedir.®*

Savag sonrasi donemde i¢ politikayr ve ekonomik performans: iki énemli
faktor sekillendirmistir. Birincisi, Marshall Plan1 ¢ergevesinde Avrupa iilkelerine ve
Tirkiye’ye yapilan yardimlar, ikincisi ise tek partili hitkiimete olan hosnutsuzlugun

artmasiyla alternatif partilerin kurularak ¢ok partili hayata gegisin baglamasidir.®

1946 yilinda, II. Diinya Savasi doneminde iilke ekonomisinin kotii gidisati

vurgulanarak devletgilik ilkesine alternatif bir ekonomik program uygulanmasi

8 Esiyok, 2006: 11
8 Kepenek ve Yentiirk, 2000: 89
8 Celasun ve Rodrik, 1989: 620

32



gerektigi bazi milletvekillerince savunulmus ve yasanan goriis ayriligi sonucunda
Demokrat Parti kurulmustur. Boylece tek partili donem Tiirkiye i¢in sona ermistir.
Alternatif bir partinin  kurulmasmin etkisiyle mevcut hiikiimet, ekonomi
politikalarinda degisiklik yapmaya baslamistir. Bu g¢ercevede 1946 yilina iktisadi
agidan bir doniim noktast 6zelligi kazandiran temel neden, devletcilik ilkesinin terk
edilmeye baslanmasidir. Bu da 1946 yilinda, 1930 yilindan itibaren uygulanan
kapali, korumaci, dis dengeye dayali, ice doniik iktisat politikalarinin adim adim
gevsetildigi, ithalatin serbestlestirilerek biiylik Olglide artirildigi, dis agiklarin
kroniklesmeye basladigi ve dolayistyla dis yardim, kredi ve yabanci sermaye
yatirimlariyla ayakta duran bir ekonomik yapmin yerlesmesiyle olmustur.*® Ayrica
1946 yilinda, 7 Eyliill kararlariyla Tiirkiye Cumhuriyetinin ilk devaliiasyonu
yapilarak Tirk lirasinin i¢ ve dis piyasalardaki degeri arasindaki farkin esitlenmesi

ve diigiik degerli lira ile ithalatin kisitlanmasi amaclanmistir.®’

Grafik 2.3. 1946-1960 Déonemi GSYH Artis Hiz1
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Kaynak: Kalkinma Bakanligi Ekonomik ve Sosyal Gostergeler Kitabinda yer alan TUIK Verilerine
Gore Uyumlastirilmig GSYH verilerinden yararlanilmugtir.

8 Boratav, 2003: Esiyok, 2006: 12°den
87 Celebi, 2001: 59
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Grafik 2.3’te gorildiigii lizere 1946 yilindan itibaren uygulanan liberal
politikalar etkisini gostermis 1946-1953 doneminde milli gelir yillik ortalama yiizde
11,5 oraninda artarak hizli bir ekonomik biiyiime donemine girilmistir. Ancak bu
politikalarin, siireklilik kazanmasi artan dis agiklara yol acarak dis yardim ve
kredilerin geri 6denmesinde zorluklar ¢ikmasina neden olmustur.®® Bunun iizerine
liberal politikalar yerini yavas yavas korumaci politikalara birakarak 1950 yilinda
kaldirilan Milli Koruma Kanunu®® 1956 yilinda tekrar yiiriirliige koyulmustur. Bu
kanunun yiirlirliige koyulmasindan itibaren 1951-1955 doneminde ortalama 162

milyon dolar olan cari agik 1956-1960 doneminde 97,4 milyon dolara gerilemistir.

1954-1960 doneminde biiyiime orani 6nemli Olgiide diiserek ortalama yilizde
3,7 oranma gerilemistir. Biiyiime oraninda goriillen bu yavaslamada yabanci
sermayeye ve yardimlara dayali serbest ekonomi politikalarinin yani sira, piyasaya
miidahaleci bir yaklasimin benimsenerek fiyat kontrollerine gidilmesi, ithal ikameci
ekonomik anlayisa tekrar doniilmesi ile koyliiye yonelik popiilist yaklasimlarin

siirdiiriilerek genisleyici ve enflasyonist politikalarin izlenilmesi etkili olmustur.”

% Boratav, 2007: 110

% Milli Koruma Kanunu: 1k olarak 1940 yilinda ¢ikartilan bu kanun ile hiikiimete piyasaya miidahale
yetkisi verilmektedir. Bunlar, fiyat belirleme, 6zel isletmelere el koyma gibi miidahalelerin yani sira
zorunlu ¢alistirma gibi yaptirimlar icermektedir.

%0 Boratav, 2007: 110
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Tablo 2.4. 1946-1960 Yillar1 Secilmis Ekonomik Gostergeler

Faiz Doviz Dig Ticaret Biitce Cari
TUFE'  Oran® Kuru®® ihracat’ ithalat® Dengesi’ Dengesi/  Denge’
Yillar (%) (CA)] (TL/$)  (milyon$) (milyon$) (milyon$) GSYH? (%) (milyon$)
1946 4,30 4,00 1,81 215 119 96 0,79 7
1947 -6,60 4,00 2,82 223 245 24 0,94 -14
1948 5,40 4,00 2,81 197 275 -78 0,25 -149
1949 6,40 4,00 2,82 248 290 -42 -0,02 -93
1950 -3,10 4,00 2,83 263 286 -22 -1,17 -50
1951 2,50 3,00 2,83 314 402 -88 0,49 -94
1952 4,50 3,00 2,83 363 556 -193 0,47 -198
1953 2,90 3,00 2,83 396 533 -136 -0,19 -164
1954 7,70 3,00 2,83 335 478 -143 -0,74 -177
1955 | 18,60 4,50 2,83 313 498 -184 -0,27 =177,
1956 2,70 4,50 2,83 305 407 -102 -0,62 -75
1957 | 13,50 4,50 2,83 345 397 -52 -0,13 -64
1958 | 20,50 4,50 2,83 247 315 -68 0,05 -64
1959 | 28,50 4,50 2,83 354 470 -116 0,24 -145
1960 2,30 4,50 9,05° 321 468 -147 -0,09 -139

Kaynaklar: 1- TCMB, (¢evrimigi), evds.tcmb.gov.tr/yeni/esk_fiy_end/endeksSerileri_ TUFE.xls
2- Gormez ve Yigit, 2009
3- TUIK, (gevrimigi), http://www.tuik.gov.tr/PreTablo.do?alt_id=1046
4- 3 aya kadar vadeli banka faiz orani
5- 1950 yilindan itibaren d6viz kuru degeri TCMB’nin resmi sitesinden giinliik kurlar almarak yilsonu degerleri
yazilmustir.
6- 22 Agustos 1960 tarihine kadar giinliik kur degeri 2,83 TL/$ iken bu tarihten sonra 9,05 TL/$ olmustur.

1958 yilinda ise 6demeler dengesi sorununu ¢dzmek artan enflasyon oranini
dizginlemek ve dengeli biiylime saglamak i¢in 4 Agustos’ta Uluslararas1 Para Fonu
(IMF) tarafindan 6nerilen Istikrar Programi uygulamaya koyulmustur. Buna gore
Tirk Lirasi ylizde 320 deger kaybederek devaliiasyona ugramistir. Ancak Tablo
2.4°te de gortldigi tizere 1958 yilinda TCMB’nin resmi rakamlarina gore doviz
kuru degismemistir. Bu degisiklik TCMB rakamlarma 22 Agustos 1960’ta
yansimistir. Ayrica 1953 yilindan itibaren kismen uygulanan dis ticaret kontrolleri
gevsetilmis, Milli Koruma Kanunu uygulamada durdurulmus ve biitce tasarruf

tedbirleri uygulamaya koyulmustur.”!

°! Boratav, 2007: 111
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2.2. Planh Donem

2.2.1.1961-1979 Donemi

Tiirkiye’de 1950°li yillarda devlet¢i ve korumact politikalardan liberal
ekonomiye yonelik politikalarin uygulanmasina baslanmistir. Bu politikalarin 1950°1i
yillarin ikinci yarisindan itibaren etkili olmamasi, 1954-1958 doneminde yasanan
bunalim ve 6demeler dengesi krizi, ithal ikameci birikim modeline gecis siirecini
hazirlamistir.”? IMF’nin denetiminde 1958 yili 4 Agustos Istikrar Kararlari ile
uygulanmaya baslanan ithalat rejimi ise planli donemde uygulanacak olan ithal
ikamesi modelinin temelini olusturmustur.93 Krize karsi uygulanan istikrar ve yapisal
uyum politikalart 1961 yili ile son bulmus, ekonomi yeni bir genisleme siirecine

hazir duruma gelmistir.94

Yapisal degisim kapsaminda Devlet Planlama Teskilati (DPT) 1960 yilinda
kurularak, planli bir ekonomik biiyiime ve kalkinma donemine girilmistir. Planlar,
hiikiimet biitcesinin ayarlanmasini, dengeli makroekonomik projeksiyonlari ve bu
projeksiyonlarin sektor diizeyinde tutarliigmi saglayacak sekilde hazirlanmustir.”®
Buradan da anlasilacagi iizere toplumun yapisini ve ihtiyaglarini iyi analiz ederek
ekonomik biiylime ve kalkinma ig¢in atilacak adimlar sadece makroekonomik
perspektife dayandirilmamis, aynit zamanda sektor diizeyine inilerek mikroekonomik
temeller iizerine kurulmustur. Jan Tinbergen’in asamali planlama teknigi ile plan
hazirlama siireci isletilmis ve kamu i¢in emredici 6zel sektdr icin yol gosterici,
sosyoekonomik yapmin tiim yonlerini kapsayict Dbiitiinclil bir planlama
6ng6rﬁlmﬁstﬁr.% Fakat uygulamada planli ekonomik kalkinma biiyiik o6lclide
sanayilesmeyle 6zdeslestirilmis; ithal ikameci sanayilesme dogrultusunda dayanikli
tiketim mallarindan ara ve yatinm mallarina dogru sanayide yapisal bir degisim

ongoriilmiistir.”’

2 Esiyok, 2006: 14

Page. 14

4 Boratav, 2003: Esiyok, 2006: 15’ten

%% Celasun ve Rodrik, 1989: 621

% Kepenek ve Soyak, 1999: 170-229: Soyak, 2003: 176’dan
7 Kepenek ve Soyak, 1999: 170-229: Soyak, 2003: 176’dan
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1963 yilinda Birinci Bes Yillik Kalkinma Plan1 (1963-1967) uygulamaya
konulmustur. Bu donemde iilkenin ekonomik kalkinmast igin 6zel sektoriin biitiin
yatirimlari tek basina yiirlitemeyecegi ve bu nedenle devletin ekonomik alanda daha
etkin bir rol iistlenmesi gerektigi diisiincesi kabul gormiistiir.”® Ancak devlet
ekonomide rol iistlenirken 6zel sektorii engellemeyecek ve sadece belirli altyap:
alanlarinda yer alacak sekilde harekete gecilmistir.”® Birinci Kalkinma Plani, sosyal
adalet ilkelerine uygun olarak yilda yiizde 7°lik bir biiylime hizina ulasmak igin
harekete gegirilmesi gereken kaynaklari, bunlarin kullanilma yollarini, ¢esitli
alanlarda yapilmas: gerekli diizenlemeleri ve alinacak tedbirleri birbirine baglh bir

100

biitiin olarak gostermistir. ~ Ayrica Planlama déneminde, Tiirkiye icin tarim tlkesi

olmaktan ¢ikip sanayi iilkesi olma yolunda hedefler koyulmustur.

Tablo 2.5’te goriilecegi tizere 1963-1967 dénemi igin tiiketici fiyatlariyla
enflasyon orani ortalama yiizde 4.4, iiretici fiyatlariyla ise ortalama yiizde 5,2 olarak
gergeklesmistir. Bu donemde cari agikta belirgin bir diizelme meydana gelerek 1963
yilinda 300 milyon dolardan 1967 yilinda 115 milyon dolara diigmiistiir. Ayrica dis
ticaret ag1g1 da 320 milyon dolardan 162 milyon dolara diiserek 6nemli bir gelisme
gostermistir. Cari agikta ve dis ticaret agiginda meydana gelen bu iki Onemli
iyilesmenin sebebi, planli ekonomiye gegilmesiyle birlikte ithal ikameci politikalarin

dogru belirlenmesi ve uygulanmasi olarak gosterilebilir.

% Kiirkgiioglu ve ark., 1998: 162
% Kiirkgiioglu ve ark., 1998: 162
' DPT, 1963: 3
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Tablo 2.5. 1961-1979 Yillar1 Secilmis Ekonomik Gostergeler

Dis
Ticaret
ihracat®  ithalat® Dengesi® | Dengesi/
GSYH®
1961 -0,70 7,50 9,05 347 507 -160 -0,47 -170
1962 2,60 7,50 9,05 381 619 -238 0,17 -242
1963 3,20 7,50 9,05 368 688 -320 0,25 -300
1964 1,70 7,50 9,08 411 537 -126 -0,86 -109
1965 5,90 7,50 9,08 464 572 -108 -0,81 -78
1966 4,40 7,50 9,08 491 718 -228 -0,10 -164
1967 6,70 7,50 9,08 522 685 -162 0,23 -115
1968 0,40 7,50 9,08 496 764 -267 -0,36 -224
1969 6,50 7,50 9,08 537 801 -264 -0,88 -220
1970 8,10 9,00 15,15 588 948 -359 0,10 -171
1971 16,30 9,00 15,15 677 1.171 -494 -2,49 -109
1972 12,90 9,00 14,30 885 1.563 -678 -0,12 -8
1973 16,60 7,00 14,28 1.317 2.086 -769 -0,58 484
1974 18,70 9,00 14,12 1.532 3.778 -2.245 -0,75 -719
1975 20,10 9,00 15,30 1.401 4.739 -3.337 - -1.648
1976 15,30 9,00 16,83 1.960 5.129 -3.168 - -2.029
1977 28,30 9,00 19,64 1.753 5.796 -4.043 - -3.140
1978 49,60 12,00 25,50 2.288 4.599 -2.311 - -1.265
1979 56,50 | 20,00 35,70 2.261 5.069 -2.808 - -1.413

Kaynaklar: 1- TCMB, (¢evrimigi), evds.tcmb.gov.tr/yeni/esk fiy_end/endeksSerileri TUFE.xls
2- Gormez ve Yigit, 2009

3- TUIK, (¢evrimigi), http://www.tuik.gov.tr/PreTablo.do?alt_id=1046
4- 3 aya kadar vadeli banka faiz orani

1968-1972 yilinda ikinci Bes Yillik Kalkmma Plani ile planli ekonomi
donemi devam etmistir. Bu Planda da ortalama biiyiime hedefi yiizde 7 olarak
belirlenmistir. Ikinci Planin temel amaci, Birinci Planda oldugu gibi iiretimde
sanayilesmeyi artirip dengeli bir sekilde biiylime gergeklestirmektir. Ancak izlenen
ithal ikameci sanayilesme yaklagimi yatinm mallarindaki genislemenin ara
mallarinda saglanan genislemenin gerisinde kalmasi ve dolayisiyla yiiksek yatirim
temposunun ithalata bagimli hale gelmesi 1970’li yillarin en biiyiik sorunu olarak

01

ortaya ¢ikmaktadir.'® 1970 istikrar tedbirleri ve diinya ticaretinde ortaya g¢ikan

genislemenin etkisiyle Tiirkiye ekonomisi bir siireligine doviz sikintisini asmistir.'*

II. Plan doéneminde ekonomik gostergelerde meydana gelen belirgin

degisikler Tablo 2.5’te de goriilecegi lizere soyle siralanabilir:

1 Grmez ve Yigit, 2009: 16
"2 DPT, 1984:183
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e 1970 yilinda yaklasik ylizde 66 oraninda gergeklesen devaliiasyon ile
doviz kuru 9,08 TL/$ iken 15,15 TL/$ olmustur.

e Uretici ve tiiketici fiyatlartyla enflasyon oranlar1 1971 yilindan sonra iki
haneli rakamlara ulasmis ve uzun yillar boyunca tek haneli rakamlara
inmemistir.

e Dis ticaret agig1 1963-1967 doneminde ortalama 189 milyon dolarken, bu

dénemde ortalama 412 milyon dolar olmustur.

III. Plan doneminde enflasyon oranlar1 iki haneli rakamlarda tutunarak
istikrarli bir bi¢imde artmaya devam etmistir. 1973-1977 doneminde {iretici ve
tiikketici fiyatlariyla ortalama enflasyon orani sirasiyla yiizde 20,1 ve yilizde 19,8 dir.
Bu donemin ekonomik degiskenlerindeki en onemli farklilik dis ticaret agiginda ve
cari agikta meydana gelmistir. Tlki 1973 yilinda yasanan petrol krizinde, Tiirkiye’nin
enerji ithalatina 6nemli Ol¢iide bagimli olmasi sebebiyle, ekonomi yiiksek enerji
fiyatlarina adapte olmakta zorlanmistir. Bundan dolay: hiikiimet ve politika yapict
kurumlar orta ve uzun donemli Ongorii algisini yitirerek giinii kurtarmaya yonelik
kisa dénemli politikalara odaklanmislardir.'® Déviz kurunda 1973 yilindan 1977
yilina yiizde 37,5 bir deger kayb1 yasanmasina ragmen dis ticaret agig1 dikkat cekici
bi¢imde artarak 1973 yilinda 769 milyon ABD dolarindan 1977 yilinda 4 milyar
ABD dolar seviyesine yiikselmistir. Ayrica Tiirkiye, 1973 yilinda 484 milyon ABD

dolari cari fazla veriyorken 1977 yilinda 3,1 milyar ABD dolari cari agik vermistir.

III. Plan doneminde ekonomide goriilen temel bozulmalarin sebepleri soyle

siralanabilir:

e 1973 Petrol krizi ile diinyada meydana gelen arz soku ve enerji
fiyatlariin yiikselmesi,

e 1974 Kibris Baris Harekatindan dolayt ABD’nin Tirkiye’ye ambargo
uygulamasiyla bozulan ekonomik ve siyasi istikrar,

e I¢ politik ortamda meydana gelen istikrarsizlik sebebiyle olusan

glivensizlik ortami.

18 Goérmez ve Yigit, 2009: 10
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Tablo 2.6. ilk U¢ Planin Biiyiime Hedefleri ve Gergeklesmeler
(Yuzde)
1978 YILI

II. PLAN II1. PLAN

PROGRAMI
1963-1967 1968-1972 1973-1977 1978
Hedef Sonu¢ Hedef Sonu¢ Hedef Sonug¢ Hedef Sonug
Tarim 42 3,0 4,1 1,8 3,7 1,2 4,1 2,8
Sanayi 12,3 10,9 12,0 9,1 11,2 8,8 8,8 3,4
Hizmetler 6,8 7,2 6,3 6,6 7,7 7,3 - 0,1
GSYH 6,9 6,4 6,8 - 7,5 7,1 5,9 4,3
(F.F.)
GSMH 7,0 6,6 7,0 6,3 7,9 5,2 6,1 1,2
(P.F.)

Kaynak: Kalkinma Bakanligi Ekonomik ve Sosyal Gostergeler kitabinda yer alan Plan Dénemlerinde
Hedeflenen ve Gergeklesen Biiyiime Hizlar1 Tablosundan yararlanilmistir.

Tablo 2.6’da ilk Gi¢ plan doneminde hedeflenen ve gergeklesen bazi biiyiime
oranlar1 gosterilmektedir. Buna gore piyasa fiyatlariyla GSMH biiyiime hedefi g
plan déneminde de yaklasik olarak tutturulmustur. I. Plan déneminde 6ngoriilen
ylizde 7,0’lik GSMH biiylime orani yilizde 6,6 olarak, II. Plan déneminde yiizde 7,0
olarak hedeflenen biiylime orani yilizde 6,3 olarak ve III. Plan déneminde yiizde 7,9
olarak hedeflenen GSMH orami yiizde 5,2 olarak gergeklesmistir. Ancak III. Plan
doneminde GSMH’den ziyade GSYH’ye bakmak daha saglikli olacaktir. Zira GSYH
orani ylizde 7,5 hedefine karsilik yiizde 7,1 olarak gergeklesmistir.
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Grafik 2.4. 1961-1979 Donemi GSYH Artis Hiz1
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Kaynak: Kalkinma Bakanligi Ekonomik ve Sosyal Gostergeler Kitabinda yer alan TUIK Verilerine
Gore Uyumlastirilmig GSYH verilerinden yararlanilmustir.

1970°1i yillarda diinyadaki 6nemli ekonomik krizler ile Tirkiye’de i¢ ve dis
siyaset alaninda goriilen istikrarsizliklara ragmen planli ekonominin bu dénemde
Tiirkiye icin basarili sonuglar verdigini séylemek miimkiindiir. Ulke ekonomilerini
olumsuz manada en g¢ok etkileyen faktorlerden birinin siyasi istikrarsizliklar
digerinin ise kiiresel ekonomik krizler oldugu hesaba katilacak olursa o dénem igin
Planli ekonominin en azindan biiylime hedeflerinin gerceklestirilmesi yOniinde
basarili oldugu sdylenebilir. Grafik 2.4’te goriilecegi lizere 1961-1979 déneminde
sadece bir yil i¢in biiylime orani sifirin altina diiserek 1979 yilinda yiizde -0,6 olarak
gerceklesmistir. Bunun disinda 1961-1979 doneminde ortalama biiyiime hizi yiizde
5,2 olarak gerceklesmistir.

1970°1i yillarda, biiyiime hedeflerinin 6nemli oranda ger¢eklesmesine ragmen
siiregelen cari agik, yliksek enflasyon olgusunun yerlestigi, dis ticaret agiginin arttigi
ve Tiirk lirasin 1978-1979 yillarinda iki defa yiiksek oranda devaliiasyona ugradigi
bir dénem olmustur. Ayrica KiT’lerin verimsizligi tartismalar1 yasanmus, issizligin
artmas! gibi ekonomik sorunlar beraberinde siyasi gerilim ortamini da getirmis ve

1980’1 yillara bu sorunlarin gélgesinde girilmistir.
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2.2.2.1980-1990 Dénemi

1970°1i yillarin sonundan itibaren yasanmaya baslayan ekonomik ve siyasi
olumsuzluklarin artmastyla IMF’nin déviz kurunun ayarlanmasi, siki para ve maliye
politikalarinin uygulanmast ve kamu finansmaninda onlemler alinmasima yonelik

% almarak,

tedbir 6nerileri dogrultusunda, 1980 yilinin baginda 24 Ocak Kararlar'
Tirkiye’de yeni bir ekonomik yapisal doniisiim siirecine adim atilmis ve neo-liberal
ekonomi anlayisina gecilmistir. Boylece 1960 yili sonras1 Tiirkiye’nin biiyiime ve
kalkinma stratejilerinin dayandig: ithal ikameci anlayis 24 Ocak Kararlariyla son

bulmustur.

1980-1990 déneminde izlenen politikalar dogrultusunda kamu kesiminin
imalat ve madencilik sektoriindeki yatirimlari azalirken enerji, ulagtirma, haberlesme
ve sosyal altyapt yatirimlarinin toplam yatirimlar igindeki payi yillar itibariyla
artirmisgtir.  Grafik 2.5’te goriilecegi tizere 1980 yilinda imalat ve madencilik
sektoriiniin kamu yatirimlart igerisindeki payi sirasiyla yiizde 31,7 ve yiizde 8,6 iken
sonraki donemlerde azalarak 1990 yilinda sirasiyla yiizde 4,4 ve yiizde 3.4 olarak
gerceklesmistir. Buna karsin 6zellikle ulastirma ve diger kamu hizmetleri (DKH)
sektorlerinin kamu yatirimlart igerisindeki pay1 biiyiik artis gostererek 1980 yilinda
sirastyla yiizde 18,7 ve yilizde 4,6 iken 1990 yilinda sirasiyla yiizde 34,6 ve yiizde
11,7 olarak gergeklesmistir. Bu da 1980-1990 doneminde kamu yatirimlari
politikalarinda imalat ve madencilik sektoriinden ulastirma ve DKH sektorlerine

dogru eksen degisikligi yasandigini géstermektedir.

1% Reel devaliiasyonlar dogrultusunda isletilen bir kambiyo politikasi, liberalizasyona yoénelen bir
ithalat rejimi; pahali doviz, ucuz kredi ve vergi iadesi gibi tesvik ve siibvansiyonlarla desteklenen
ihracatin bir ulusal Oncelik haline getirilmesi; fiyat kontrollerinin ve temel mallarin ¢ogundaki
siibvansiyonlarin kaldirilmasi, KIT fiiriinlerine yiiksek oranda zamlar yapilmasi ve i¢ talebin
daraltilmasina yonelik makroekonomik politikalar 24 Ocak Kararlar1 ile ekonomiye devam eden
yillarda da damgasini vuracak olan temel unsurlardir (Boratav, 2007: 149).
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Grafik 2.5. 1980-1990 Dénemi Kamu Yatirimlarinin Sektorel Dagilim
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Kaynak: Kalkinma Bakanligi Ekonomik ve Sosyal Gostergeler kitabinda yer alan Sektorler itibariyle
Kamu Sabit Sermaye Yatirimlart Tablosu verilerinden yararlanilmistir.

1980-1990 doéneminde ozel sektdor yatirimlarinin genel kompozisyonunda
meydana gelen en 6nemli degisiklik konut ve imalat sektorlerinde olmustur. Grafik
2.6’da goriilecegi lizere konut sektoriiniin 6zel yatirimlar icerisindeki payr 1980
yilinda yiizde 48,3 seviyesinden 1981 yilinda yiizde 36,2’ye diismiis ve 1985 yilina
kadar yiizde 38 seviyelerinde gerceklesmistir. Bu donemden itibaren ise 1989 yilinda
en yiiksek yiizde 56,2 seviyesine kadar artarak devam etmistir. Imalat sektorii ise
1980 yilinda yiizde 30,1 seviyesinden azalarak 1989 yilinda yiizde 18,6 seviyesine
kadar gerilemistir. Ayrica ulastirma sektoriiniin 6zel sektor yatirimlari igerisindeki
payr da zaman igerisinde azalarak ylizde 15 seviyelerinden ylizde 9 seviyelerine

kadar diismiistir.
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Grafik 2.6. 1980-1990 Dénemi Ozel Yatirimlarin Sektorel Dagilimi
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Kaynak: Kalkinma Bakanligi Ekonomik ve Sosyal Gostergeler kitabinda yer alan Sektorler Itibariyle
Ozel Sabit Sermaye Yatirimlar1 Tablosu verilerinden yararlanilmustir.

1980-1990 déneminde yatirimlarin paylarindaki en biiyiik degisiklik imalat
sektoriinde meydana gelmistir. Hem kamu hem de 6zel sektor yatirimlar: igerisinde
imalat sanayiinin pay1 dikkate deger 6l¢iide azalmistir. Ayrica 24 Ocak Kararlarindan
sonra 1980-1990 doéneminde kamu yatirimlarinin ulastirma sektoriinde 6zel

yatirimlarin ise konut sektoriinde yogunlasmaya basladigi goriilmektedir.

KIiT’lerin biitge ve ekonomi iizerindeki yiiklerini hafifletmek amaciyla 1980
yilindan itibaren stirdiiriilen politikalarin yapisal diizenlemeye yonelik olmamasi
sebebiyle, 1988 yilindan sonra yasanan ekonomik gelismeler, KIiT sisteminin temel
sorunlarinin yeniden 6n plana ¢ikmasina neden olmustur.'”® Bu kapsamda hayata
gecirilen politikalar; kamu harcamalarinin azaltilmasi, biitce agirhiginin kiigiiltiilmesi,
tarim sektoriindeki siibvansiyonlarin azaltilmasi, esnek kur sistemi ile giinliik doviz
kuru uygulamasina gecilmesi ve ihracata dayali sanayilere vergi, kredi ve doviz

- . cqe 1
destegi verilmesidir.'*

195 DPT, 1996: 158
19 yurdakul, 2013
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Grafik 2.7. 1980-1990 Donemi GSYH Artis Hiz1
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Kaynak: Kalkinma Bakanligi Ekonomik ve Sosyal Gostergeler Kitabinda yer alan TUIK Verilerine
Gore Uyumlastirilmig GSYH verilerinden yararlanilmustir.

Grafik 2.7°de 1980-1990 doneminde GSY H’nin artis hiz1 verilmektedir. Buna
gore 1980 yilinda biiylime orami yiizde -2,4 olarak gergeklesmistir. Bunun sebebi
1960’11 yillardan beri uygulanan ithal ikameci politikalarin 1977°den baslayarak
siirdiiriilemez hale gelmesi olmustur.'”” Ozellikle asirt degerlenen doviz kurunun
ihracatci sektorler agisindan yarattig1 dengesizlikler, ithal ara mal girdilerine bagimli
sanayi sektoriiniin kullandigr dovizi kendi i¢ dinamikleriyle karsilayamamasi
sonucunu dogurmus, bdylece ekonomide yiiksek enflasyon, yiiksek cari islem ve
kamu finansman agiklar1 ile negatif biiyiime hizina sebep olmustur.'” Devam eden
yillarda 24 Ocak Kararlarinin da uygulanarak liberal ve disa acilmaya c¢alisan bir
ekonomik anlayisla beraber ekonomik biiylime orani artmaya baslamis ve 1980-1990

doéneminde ortalama yiizde 4,6 olarak gerceklesmistir.

197 yeldan, 2008: 43
1% a.ge. 43
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Grafik 2.8. 1980-1990 Dénemi Kamu ve Ozel Sabit Sermaye Yatirimlarinin
GSYH icerisindeki Paylar
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Kaynak: Kalkinma Bakanligi Ekonomik ve Sosyal Gostergeler kitabinda yer alan Sektérler Itibariyle
Kamu Sabit Sermaye Yatirimlar: Tablosu verilerinden yararlanilmistir.

Grafik 2.8’de kamu ve 06zel sektor sabit sermaye yatirimlarmin GSYH
igerisindeki paylar1 yer almaktadir. 1980 yilinda kamunun GSYH igerisindeki pay1
yizde 7,7 ve 0Ozel sektoriin payr ylizde 12,0 dolaylarindayken 1984 yilina kadar
azalarak sirasiyla yiizde 6,2 ve yiizde 10,5 diizeylerine gelmislerdir. Sonraki birkag
yilda kamunun pay1 tekrar yiizde 7 dolaylarina gelmis olsa da 1990 yilina kadar
yiizde 5,4 seviyesine diismiistiir. Ozel sektoriin pay1 ise 1984 yilindan sonra siirekli
artarak 1990 yilinda yiizde 15,6 olmustur. GSYH kompozisyonunda meydana gelen
bu degisiklikte ekonominin 6zel sektorii tesvik edici serbest politikalarla yonetilmeye

baslanmasi etkili olmustur.

1984 yilinda KiT’lerin 6zellestirilmesi giindeme gelerek bu konudaki ilk
yasal diizenleme 29.02.1984 tarih ve 2983 sayili kanun ile yapilmistir. Bu kanun ile
ozellestirme yontemleri tanimlanmistir. 08.06.1984 tarih ve 233 sayili Kamu iktisadi
Tesebbiisleri Hakkinda Kanun Hiikmiinde Kararnamenin (KHK) 38’inci maddesiyle
ozellestirmeye yonelik ikinci yasal diizenleme yapilmistir. Bu dénemden sonra da
KiT’lerin 6zellestirilme siirecine baslanmstir. Tiirkiye’de kamu sektorii, ekonomi
piyasasinin birincil aktorii olarak iiretim siirecinde aktif olarak yer aliyorken bu

donemden itibaren 6zellestirmeler ile liretim siirecinden ¢ekilmeye baglamistir.
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Ayrica bu donemde 1989 yili Agustos ayinda alinan 32 sayili Karar ile doviz
islemleri ve sermaye hareketleri serbestlestirilmistir. Bu uygulamanin bir¢ok amaci
olmakla birlikte en Onemlilerinden birisi sermaye hareketlerini serbestlestirerek
yurticine yatirim ¢ekmek, giiven ortami saglamak ve yerli bankalarin yurtdisindan

kolay kredi bulmasmin yolunu agmaktir.'”

Tablo 2.7. IV. ve V. Plan Biiyiime Hedefleri ve Gerg¢eklesmeler

(Yuzde)
IV. PLAN 1984 PROGRAMI V. PLAN
1979-1983 1984 1985-1989
Hedef  Sonug¢ Hedef Sonug Hedef Sonug
5,3 0,3 3,5 0,5 3,6 0,8
9,9 2,4 6,6 9,9 7,5 6,5
Hizmetler 8,5 2,6 4,5 7,9 6,5 5,0
GSYH (P.F.) 8,2 2,0 5,0 6,7 6,3 4,6
GSMH (P.F.) | ) 1,7 6,1 7,1 6.3 4,7

Kaynak: Kalkinma Bakanlig1 Ekonomik ve Sosyal Gostergeler kitabinda yer alan Plan Donemlerinde
Hedeflenen ve Gergeklesen Biiylime Hizlar1 Tablosundan yararlanilmistir.

Tablo 2.7°de dordiincii ve besinci planlarin hedef ve gerceklesme rakamlart
yer almaktadir. Buna gore 1979-1983 yillar1 arasindaki donemi hedefleyen dordiincii
plan GSYH biiyime hedefi yiizde 8,2 olmus ancak yiizde 2,0 olarak gergeklesmistir.
Bu doneme kadarki planlar igerisinde hedefinden en ¢ok uzaklasan plan IV. Plan
olmustur. Bunun sebebi Tiirkiye Cumhuriyeti’nin 24 Ocak 1980 Kararlariyla yeni bir
doniisim  slirecine girmesi ve bu siirecte Dordiincii  Kalkinma Planmin
uygulanmamasi olmustur. 1984 yilinda yillik program ile gegis donemi yasanmis ve
hedeflerin {izerinde sonuglar alinmistir. GSYH biiyiime hedefi yiizde 5,0 iken
gerceklesme yiizde 6,7 olmustur. 1985-1989 donemini kapsayan V. Planda ise
GSYH biiylime hedefi ylizde 6,3 olarak belirlenmis ve ylizde 4,6 olarak
gergeklesmistir.

19 Binay ve Kunter, 1998
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Tablo 2.8. 1980-1990 Donemi Secilmis Ekonomik Gostergeler

Dis Ticaret
Faiz Orani>* D&viz Kuru® Dengesia Cari Denge1 KKBG® KKF62/

Yillar TUFE' (%) (CA) (TL/S) (milyon$) (milyon$) /GSYH (3,

1980 116,60 33,00 75,10 -4.999 -3.408 6,61 0,45
1981 35,90 35,00 110,24 -4.230 -1.936 3,00 0,71
1982 27,10 50,00 160,94 -3.097 -952 2,65 0,62
1983 30,90 45,00 224,03 -3.507 -1.923 3,68 1,13
1984 48,50 45,00 364,85 -3.623 -1.439 4,04 1,49
1985 50,40 55,00 518,34 -3.385 -1.013 2,68 1,43
1986 37,00 48,00 669,39 -3.648 -1.465 2,72 1,94
1987 39,60 52,00 855,69 -3.968 -806 4,54 2,26
1988 71,70 83,90 1.420,76 -2.673 1.596 3,59 2,87
1989 63,70 58,80 2.120,78 -4.167 938 4,02 2,70
1990 62,20 59,40 2.607,62 -9.343 -2.625 5,52 3,82

Kaynaklar: 1- TCMB, (¢evrimigi), evds.tcmb.gov.tr/yeni/esk fiy_end/endeksSerileri TUFE.xIs
2- Kalkinma Bakanligi, (¢evrimigi), http://www.kalkinma.gov.tr/Pages/EkonomikSosyalGostergeler.aspx
3- TUIK, (gevrimigi), http://www.tuik.gov.tr/PreTablo.do?alt_id=1046
4- 3 aya kadar vadeli banka faiz orani

Tablo 2.8’de yer aldigi tizere 1980-1990 donemine ait ekonomik

gostergelerdeki en 6nemli degisiklikler sdyle siralanabilir:

e Enflasyon orani 1980 yilinda ylizde 116 seviyesine g¢ikmistir. Sonraki
donemde iki haneli rakamlara diismiis olsa bile istikrarsiz bir tablo ortaya
koyarak 1980-1990 doneminde ortalama yizde 53,1 seviyesinde
gerceklesmistir.

e Diger donemlerden farkli bir diger dikkat ¢ekici gosterge ise faiz oranidir.
Faiz haddi bu dénem ig¢in en diisiik oldugu 1980 yilinda yiizde 33,0
seviyesindeyken 1988 yilinda en yiiksek seviyesi olan yiizde 83,9 diizeyine
gelmistir.  1980-1990  doneminde  ortalama ylizde 51,4 olarak
gerceklesmistir.

e Doviz kuru bu donemde stirekli olarak devaliiasyona ugramistir. 1980
yilinda 1 dolar 75,1 TL iken, 1990 yilina kadar siirekli artarak 2.607 TL
seviyesine kadar gelmistir. Tirk lirasi, ylizde 3.372 oraninda devaliiasyona
ugrayarak o giline kadarki donemler igerisinde rekor sayilacak bir diizeyde

deger kaybetmistir.
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e Dis ticaret agig1 3 milyar dolar seviyesinin {izerinde seyretmekle birlikte
1990 yilinda rekor diizeye ulasarak 9,3 milyar dolar seviyesine ¢ikmistir. Bu
da ihracatin ithalati karsilama oraninin gittikge azalmakta oldugunu
goOstermektedir.

eBu donemin dikkat ceken bir diger degiskeni kamu kesimi faiz
ddemelerinin (KKFO) GSYH’ye oraninda olan dikkate deger artistir. Bu
oran 1980 yilinda yiizde 0,45 diizeyindeyken 1990 yilinda yiizde 3,82
seviyesine ulagmistir. 24 Ocak Kararlarindan sonra IMF kredilerinin
Tiirkiye’ye girmesiyle baslayan i¢ ve dis bor¢lanmalarla finanse edilen
biitcenin, bu borglanma faizlerinin ulastig1 diizeyi gostermesi agisindan

KKFO/GSYH orani énemlidir.

2.2.3.1991-2001 D6nemi

1990’11 yillar Tirkiye’de ekonomik gostergelerdeki bozulmalarin yogun
yasandigi bir donem olmustur. 24 Ocak Kararlariyla birlikte 1980°li yillarda
Tiirkiye’de serbest ekonomi dénemi baglamis, ancak ekonomik serbestlesme bir¢ok
ekonomik gostergede bozulmay: da beraberinde getirmistir. Ayrica 1989 yilinda
alinan 32 sayili Kararlar ile sermaye hareketleri tizerindeki kisitlarin kaldirilmast,
Tiirkiye’nin finansal kirilganligini artirmistir. Bunun sonucunda, yerli paradan ¢ikis

hareketlerine ve spekiilasyona uygun zemin olusmustur.

Yurtigi ekonomik dengesizliklerin dis dengesizlige doniistiigli ve istikrarin
korunmasinin giderek giiclestigi 1993 yilinin ikinci yarisinda kamu agiklarini kontrol
altina alacak politikalar yerine, borglanma faizlerinin disiiriilmesine yo&nelik
uygulamalara gidilmistir.''’ Béylece artan likidite hacmi, spekiilatif beklentilerin de
Onlinli agmistir. Artan devaliiasyonla birlikte kredi kuruluslarinin da Tiirkiye’nin

kredi notunu diisiirmesi Tiirk Lirasindan kacist hizlandirmigtir.!!!

1994 yilina gelindiginde cari acik ve kamu acigi siirdiiriilebilir olmaktan
cikarak yiiksek oranlarda gerceklemistir. Bu da ekonomik gidisat ile ilgili endiseleri

arttirarak Tirk lirasindan ¢ikis siirecini hizlandirmistir. Béylece Ocak ayinda 19.000

"0 TUSIAD, 1995: 14
"' TUSIAD, 1995: 15
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TL/$ olan doviz kuru, Nisan aymda 38.000 TL/$’a kadar yiikselmistir. Sonrasinda 5
Nisan 1994 istikrar Paketi''? agiklanmustir. Merkez Bankasi’nin piyasaya miidahale
etmeyerek faiz oranlarinin serbest piyasa tarafindan belirlenmesini igeren bu paketin
ardindan gecelik faiz oranlari 11 Mart 1994 tarihinde yiizde 697’ye kadar
cikmustir.'® Baylece déviz kuru 1991 yilinda 4.170 TL/$ seviyesindeyken her gegen
yil artarak 2001 yilinda 1.225.412 TL/$ seviyesine kadar ¢ikmistir. Yani Tirk lirast
dolar karsisinda yiizde 29.287,4 oraninda deger kaybetmistir.

Ayrica, etkisini sadece kamu finansmani lizerinde gostermekle kalmayip
kaynaklarin irrasyonel kullanilmasina yol agarak piyasa mekanizmasinin isleyisini de
olumsuz yonde etkileyen KIT sorunlarmim ¢dziimii icin, ekonomik politikalarda

finansman maliyetlerini ve istihdami azaltic1 tedbirlere agirlik verilmistir.'"*

Grafik 2.9’da goriilecegi lizere 1994 yilinda kamu yatirimlarimin GSYH’ye
orani yiizde 3,4 seviyesine kadar gerilemis sonraki donemlerde de ortalama yiizde
4,5 seviyelerinde kalmistir. Buna karsilik 6zel sektor yatirimlart 1991 yilindan 1997
yilina kadar devamli olarak artmis ve GSYH igerisindeki payr yiizde 20,3
seviyelerine kadar gelmistir. Ancak 1998 yilinda ekonomik krizin etkilerinin
goriilmesiyle birlikte 1999 yilinda yiizde 15,2 seviyesine ve 2001 yilinda ise ylizde
11,9 seviyesine kadar diismiistiir. Faiz oranlarinin azalmasina ragmen 6zel sektor
yatirimlariin artmamasi, ekonomi yonetimine olan giivenin zayifladigini ve
yatirimcilarda gelecege yonelik iyimser beklentilerin azaldigini gostermektedir. 1998
Rusya krizinin de etkisiyle yatirimcilar yerlesik ve uzun donemli yatirimlar
yapmaktan ziyade spekiilatif ve kisa donemli yatirimlar yapmay1 veya tasarruflara

yonelmeyi tercih etmislerdir.

12 By uygulamanin amaci, dncelikle artan biitge agiklarinin kontrol edilmesi ve parasal genislemenin
disipline baglanmasidir. Boylece vergiler artirilirken kamu harcamalarini azaltmak amaciyla personel
giderleri disindaki harcamalara kisitlama getirilmistir. Ayrica KIT lerin mal ve hizmetlerine yiiksek
oranda zamlar yapilmistir (TUSIAD, 1995: 16).

'3 Ozatay, 2009: 68

" DPT, 1996: 158
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Grafik 2.9. 1991-2001 Dénemi Kamu ve Ozel Sabit Sermaye Yatirimlarinin
GSYH icerisindeki Paylar
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Kaynak: Kalkinma Bakanligi Ekonomik ve Sosyal Gostergeler kitabinda yer alan Sektorler Itibariyle
Kamu Sabit Sermaye Yatirimlar1 Tablosu verilerinden yararlanilmistir.

Tablo 2.9’da goriilecegi lizere 1994 yilindaki krizin ardindan hazirlanan
Istikrar Programimin da etkisiyle kamu aciklarinda 6nemli bir diisiis saglanmasina ve
faiz dis1 biitge dengesinde fazla verilmesine ragmen, kisitli olan dis borglanma
imkanlarindan dolayr kamu kesiminin i¢ mali piyasalar {izerindeki baskis1 sonraki
yillarda da varligini stirdiirmiistiir. 1996-1999 doneminde de artan kamu agiklari,
borg-faiz kisir dongiisli, yiiksek enflasyon ve istikrarsiz biliylime Tirkiye
ekonomisinin temel sorunlari olarak kalmaya devam etmistir. Enflasyon oranlari
1994 yilina kadar artarak yillik yiizde 104,4 seviyesine kadar gelmis ve 1998 yilina
kadar yiizde 80 seviyesinin lizerinde kalmay: siirdiirmiistir. Bir baska onemli
gosterge ise kamu kesimi faiz 6demelerinin GSYH’ye oraninin artarak 2001 yilinda
ylizde 18,03 seviyesine gelmesidir. Bu, Tiirkiye’nin ekonomi politikasinin
bor¢lanmalar iizerinden yiriitilmeye c¢alisildigini, ayrica i¢ ve dis borglarinin

toplaminin siirdiiriilebilirlik diizeyinden uzaklastigini1 géstermektedir.
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Tablo 2.9. 1991-2001 Donemi Secilmis Ekonomik Gostergeler

Dis Ticaret Cari
Enflasyon Faiz Oram®® Déviz Kuru® Dengesi3 Denge1 KKBG® KKFO?/
1 (%) (%) (TL/S) (milyon, $) (milyon,$) /GDP GDP
1991 68,70 72,70 4.169 -7.454 250 7,45 4,56
1992 77,10 74,20 6.868 -8.156 -974 7,90 4,60
1993 68,00 74,80 10.986 -14.083 -6.433 7,65 6,17
1994 104,40 95,60 29.704 -5.164 2.631 4,61 8,08
1995 89,10 92,30 45.705 -14.072 -2.339 3,74 7,13
1996 80,40 93,80 81.184 -20.402 -2.437 6,52 8,69
1997 85,80 96,60 151.429 -22.298 -2.638 5,83 6,74
1998 84,60 95,50 260.040 -18.947 2.000 7,15 9,63
1999 64,90 46,70 420.126 -14.084 -925 11,64 11,49
2000 54,90 45,60 623.704 -26.728 -9.920 8,88 13,17
2001 54,40 62,50 1.225.412 -10.065 3.760 12,06 18,03

Kaynaklar: 1- TCMB, (gevrimigi), evds.tcmb.gov.tr/yeni/esk_fiy_end/endeksSerileri TUFE.xls
2- Kalkinma Bakanligi, (¢evrimigi), http://www.kalkinma.gov.tr/Pages/EkonomikSosyalGostergeler.aspx
3- TUIK, (¢evrimigi), http://www.tuik.gov.tr/PreTablo.do?alt_id=1046
4- Faiz oranlari, yilin son ayinda cari olan oranlar1 yansitmaktadir; tasarruf mevduati faiz oranlari i¢in bir y1l vadeli
tasarruf mevduati faiz orani aylik ortalama degerleri verilmektedir.

31 Temmuz 1959°da Avrupa Ekonomik Topluluguna ortaklik i¢in bagvuru
yapan Tirkiye icin 12 Eylil 1963 yilinda imzalanan Ankara anlagmasiyla iiyelik
sartlarin1 saglayana kadar kademeli olarak AB’ye gecis siireci baglamistir. Ankara
Anlagmas: Tirkiye'nin AET'ye uyumu ig¢in hazirlik, gecis ve nihai dénem olmak
uzere lic kademeli bir siire¢ ongoérmiistiir. 1970 yilinda imzalanan ve 1973 yilinda
ylriirliige giren Katma Protokol ile hazirlik donemi sona ermis ve gecis donemine
iliskin kosullar belirlenmistir. Tiirkiye 1987 yilinda ise Avrupa Birligine tam {iye
olmak i¢in bagvuru yapmis ancak ekonomik, siyasal ve sosyal bazi gereklilikler
igeren Kopenhag Kriterlerinin tam olarak yerine getirilmedigi ve AB’nin kendi igsel
doniisimiinii  tamamlayamadigi  gerekgesiyle kabul edilmeyerek, iligkilerin
giiclendirilmesine devam edilmesine karar verilmistir.''”> AB ile iliskilerin
gelistirilmesi ¢ercevesinde Tiirkiye-AB Ortaklik Konseyi’nin 6 Mart 1995 tarihli
toplantisinda kabul edilen 1/95 sayili Ortaklik Konseyi Karar1 uyarinca 1 Ocak 1996

tarihinde Tiirkiye-AB Gilimriik Birligi siireci yiiriirliige girmistir.

15T C. Disisleri Bakanlig1, (¢evrimici),
http://www.mfa.gov.tr/turkiye_nin-topluluga-katilim-talebiyle-ilgili-olarak-komisyon-tarafindan-

verilen-gorus-_20-aralik-1989 .tr.mfa
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Ancak Tiurkiye icin 1990-2001 doénemi, birlige girmeden Once yerine
getirilmesi zorunlu sayilan ve 1 Ocak 1993 yilinda yiiriirlige koyulan Maastricht
Kriterleri' ®nden gittik¢e uzaklasilan bir donem olmustur. Bu kapsamda Tablo 2.9°da
yer aldig1 tizere 1991-2001 déneminde enflasyon orani ortalama yiizde 75,7, faiz
orani ortalama yiizde 77,3 ve kamu kesimi bor¢lanma gereginin GSYH’ye orani

ortalama yiizde 7,6 olarak gerceklesmistir.

Ayrica, 1998 yilinda Rusya’da ortaya g¢ikan ekonomik kriz Tiirkiye’yi de

onemli dlgiide etkilemistir. Bu dénemde Rusya’nin moratoryum'"’

ilan etmesiyle
birlikte gelismekte olan iilkelerin yerel para birimleri lizerinde baski artarak sermaye
ve yatimm ¢ikisina yol agmustir.''® 1997 yilinda Tiirkiye’ye GSYH’nin yiizde 3,8’
kadar net sermaye girisi olmusken, 1998 yilinda GSYH’nin yilizde 0,4°1 kadar net
sermaye ¢ikist olmustur.'"’ Sermaye ¢ikislarinin en biiyiik etkilerinden biri ekonomik

biiyiime {izerinde goriilmektedir.

Grafik 2.10’da 1990-2001 dénemindeki GSYH orani artis hiz1 yer almaktadir.
Tirkiye’nin  1995-1997 doneminde ortalama biytime hiz1 yiizde 7,2 olarak
gerceklesmisken, 1998 yilinin 3. ¢eyreginden itibaren Rusya krizinin goriilmesiyle
birlikte biliylime hiz1 yiizde 3,1’e diismiistiir. Tiirkiye’nin Rusya krizinden onemli

. e e . 120
derecede etkilenmesinin iki sebebi vardir:

1. iki {ilke arasindaki ticaret hacminin yiiksek olmasi ile Tiirkiye’nin o

donemdeki ihracatinin yiizde 25’ini Rusya ile gerceklestirmesi,

16 Maastricht Kriterleri kisaca soyle siralanabilir:
1-  En disiik yillik enflasyon oranina sahip 3 iiye iilkenin enflasyon oranindan 1,5 puandan fazla
enflasyon oranina sahip olmamalidir.
2-  Devlet bor¢lart GSYH nin yiizde 60’11 gegmemelidir.
3-  Kamu agiklart GSYH’nin yiizde 3’tinii gegmemelidir.
4-  Yillik faiz orani en diisiik 3 tiye tilkenin faiz oranini 2 puandan fazla ge¢gmemelidir.
5-  Son iki yil itibartyla iiye tilkenin para birimi diger bir iiye tilkenin para birimi karsisinda
devaliie edilmemis olmalidir.
"7 Moratoryum: Bir iilkenin ekonomik olarak zor durumda olmasindan dolayr dis borglarimin
anaparasini veya faizini 6demeyecegini ilan etmesi durumudur. Bu durumda borglarda yapilandirmaya
ve ertelemeye gidilerek diizenleme yapilir.
"8 Ozatay, 2009: 134
9 Ozatay, 2009: 134
120 Akyiirek, 2006: 10
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2. Yurtigindeki kirilgan ekonomik gostergelerden dolayr endisenin artarak

sermaye ¢ikisina neden olmasidir.

Grafik 2.10. 1991-2001 Dénemi GSYH Artis Hiz1
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Kaynak: Kalkinma Bakanligi Ekonomik ve Sosyal Géstergeler Kitabinda yer alan TUIK Verilerine

Gore Uyumlastirilmis GSYH verilerinden yararlaniimistir.

1999 yilina, Rusya krizinin ve 21. Dénem TBMM Genel Secimlerinin

yarattigir belirsizlik ortaminda girilmistir. Bunlara ilaveten iilkedeki ekonomik

faaliyetlerin en yogun oldugu Marmara Bolgesinde ayni yilin Agustos ayinda

yasanan yikict depremle beraber, ekonomi 6nemli bir darbe almistir. 1999 yilinin

sonunda ekonomik olarak o6nem teskil eden temel konu kamu borglarinin

stirdiirtilebilirligi olrnustur.121 Zayif maliye politikalar1 ve yiiksek faiz oranlarina

ilaveten GSYH’nin 1999°da yiizde 3,4 daralmasiyla birlikte i¢ bor¢ orani yiizde

22,2den yiizde 29,6’a yiikselmistir.'*

2 Akyiirek, 2006: 11
22 Akyiirek, 2006: 11
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Tablo 2.10. VI. ve VII. Plan Biiyiime Hedefleri ve Ger¢eklesmeler

(Yuzde)
VI. PLAN 1995 PROGRAMI VII. PLAN
1990-1994 1995 1996-2000
Hedef  Sonug Hedef Sonug Hedef Sonug
4,1 1,6 2,5 2,0 2,9-3,7 1,7
8,1 3,8 4,9 12,1 6,0-7,7 4,0
Hizmetler 6,7 4,1 4,3 6,3 5,1-6,8 4.5
GSYH (P.F.) 6,8 3,6 4,2 7,2 5,0-6,6 3,9
GSMH (P.F.) 7,0 3,5 4.4 8,0 5,5-7,1 3,8

Kaynak: Kalkinma Bakanligi Ekonomik ve Sosyal Gostergeler kitabinda yer alan Plan Donemlerinde
Hedeflenen ve Gergeklesen Biiyiime Hizlar1 Tablosundan yararlanilmistir.

Tablo 2.10’da altinc1 ve yedinci planlarin gergeklesme tablosu yer almaktadir.
VI. Planda GSYH biiyiime hiz1 hedefi yiizde 6,8 olarak belirlenmis ancak 1994
krizinin de etkisiyle yiizde 3,6 olarak ger¢eklesmistir. 1995 programinda ise GSYH
biiylime hedefi yiizde 4,2 olarak belirlenmis ve bu hedefin {izerinde bir oranla yilizde
7,2 biiylime gerceklesmistir. VII. Planda ise GSYH biiyiime hiz1 hedefi yiizde 5,0-6,6
arasinda belirlenmis ancak 1998 Rusya krizi ve 1999 Marmara Depreminin de

olumsuz etkileriyle yilizde 3,9 olarak gerceklesmistir.

2000 yilinda IMF desteginin de almnmasiyla birlikte Istikrar Programi
uygulanmaya baglanmis ve artis hizi 6nceden agiklanmis doviz kuru rejimine
ge(;ilmistir.123 Bu sistemin yeterli giiveni olusturmasi ve basarili olmasi icin yiiksek
doviz rezervi gerekliliginin yani sira ekonomik ve siyasi istikrar ortaminin da olmast
gerekmektedir. Ciinkii sabit kur rejimleri spekiilatif saldirilara acik olup ekonomik ve
siyasi istikrarsizlik zamanlarinda giiven ortamimimn kaybolacagma dair kiigiik
emareler bile sistemin darbe almasina neden olmaktadir. Nitekim 2001 yili Subat
ayinda yasanan politik gerilim spekiilatif hareketler i¢in zemin hazirlamis ve

Tiirkiye’de ekonomik kriz baslamistir.

2001 krizi sonrasinda 57. Hiikiimet tarafindan boliisiim ilkelerini, sosyal
glivenlik mekanizmalarini, finansal sistemi, ekonomik altyapiy1 ve kamu yonetimini

yeniden bicimlendiren bir dizi yasa Tiirkiye Biiyilk Millet Meclisi’nden (TBMM)

123 =

Ozatay, 2009: 85
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gecirilmistir.'** Ayn1 zamanda Merkez Bankas1 6zerkliginin yasalasmasinin yani sira

yapisal reform olarak nitelendirilen 6zerk kurum ve kuruluslar olusturulmustur.

2.2.4.2002-2013 Donemi

1990’1 yillarm istikrarsizlik ortaminin 2000 ve 2001 yillarinda da devam
ederek ekonomik ve siyasal anlamda krizlere sebep olmasi ekonomik yapinin
yeniden diizenlenmesi ihtiyacin1 dogurmus ve bunun sonucunda bir takim istikrar
paketleri uygulamaya koyulmaya baslanmistir. Bu istikrar paketlerinin basinda 2000-
2002 doénemini kapsayan ve temelleri 1998 yilinda IMF ile imzalanan Yakin izleme
Anlagmasi ve bu anlagsmanin uzantisi sayilan 1999 yilinda imzalanan “stand by”

125
anlagmasidir.

Bu anlagmayla biitge, para politikasi ve yapisal reformlar
cercevesinde birtakim iyilestirmeler ve yenilikler getirilmesi kararlastirilarak 2000-
2002  doéneminde  uygulanmasit  planlanan = makroekonomik  politikalar

olusturulmustur.'

15 Mayis 2001 tarihinde ise IMF ile imzalanan anlasmalar ¢er¢evesinde
Giiglii Ekonomiye Gegis Programi (GEGP) agiklamistir. Bu programin amaglari, kur
rejiminin terk edilmesi nedeniyle ortaya ¢ikan gliven bunalimini ve istikrarsizligi
stiratle ortadan kaldirmak ve esanli olarak bu duruma bir daha geri doniilmeyecek
sekilde kamu yonetiminin ve ekonominin yeniden yapilandirilmasina yonelik
altyapiy1, ¢cagdas kurumsal yapilar1 olusturmak suretiyle gerceklestirmek olmustur.'?’
Ayrica bliylime ortaminin temin edilmesiyle kisiler ve bolgeler arasindaki gelir

dagilim1 bozukluklarinin giderilmesi amaglanmistir.'*®

Bu dogrultuda: '%*

1. Mali sektoriin yeniden yapilandirilmasina,
2. Devlette seffafligin artirilmas: ve kamu finansmaninin giiclendirilmesine,

3. Ekonomide rekabetin ve etkinligin artirilmasina,

"> Boratav, 2007: 184

125 Ergel, 1999

126 Ereel, 1999

27 Hazine Miistesarligi, 2001: 12
128 Hazine Miistesarligt, 2001: 12
12 Hazine Miistesarligi, 2001: 5-8
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4. Sosyal dayanigmanin gii¢lendirilmesine ydnelik yapisal yenilemeler ve

yasal diizenlemeler yapilmistir.

Tablo 2.11. 2002-2013 Yillar1 Se¢ilmis Ekonomik Gostergeler

Faiz Dig Ticaret

Orani™* Déviz Kuru® Dengesi3 Cari Denge1 KKBG?
Yillar (CA) (TL/S) (milyon$) (milyon$) /GDP
2002 45,00 48,20 1.505.840 -15.495 -626| 9,98 15,49
2003 25,30 28,60 1.493.068 -22.087 -7.515| 7,32 13,44
2004 10,60 22,10 1.422.341 -34.373 -14.198| 3,63 10,45
2005 7,70 20,40 1.340.790 -43.298 -21.449| -0,07 7,24
2006 9,70 23,70 1.431.110 -54.041 -31.836| -1,86 6,21
2007 8,40 21,00 1.301.510 -62.791 -37.781| 0,06 5,98
2008 10,44 25,70 1.292.910 -69.936 -40.372 1,62 5,53
2009 6,25 15,70 1.547.100 -38.786 -12.124| 5,12 5,81
2010 8,57 13,00 1.500.400 -71.661 -45.420| 2,36 4,58
2011 6,47 15,90 1.670.000 -105.935 -75.082| 0,14 3,41
2012 8,89 16,05 1.792.500 -84.083 -48.497 | 0,98 3,55
2013 7,49 14,70 1.901.300 -99.854 -65.025| 0,82 3,37

Kaynaklar: 1- TCMB, (¢evrimigi), evds.tcmb.gov.tr/yeni/esk_fiy_end/endeksSerileri TUFE.xls
2- Kalkinma Bakanhgi, (¢evrimigi), http://www.kalkinma.gov.tr/Pages/EkonomikSosyalGostergeler.aspx
3- TUIK, (¢evrimigi), http:/www.tuik.gov.tr/PreTablo.do?alt_id=1046
4- Faiz oranlari, yilin son ayinda cari olan oranlari yansitmaktadir; tasarruf mevduati faiz oranlari igin bir y1l vadeli
tasarruf mevduati faiz orani aylik ortalama degerleri verilmektedir.

2001 y1il1 sonrast kiiresel piyasalardaki genisleme ve ucuz kredi imkanlari ile
birlikte gelismis iilkelerin finans piyasalarindan gelismekte olan iilkelere dogru
sermaye aktarimi hizla artmustir.*° Bunun sebebinin Tiirkiye gibi iilkelerde reel faiz
oraninin yiiksek olmasi ve kriz sonrasi finans piyasalarinda varliklarin ucuz fiyata
islem gormesi oldugu sdylenebilir. Bu sebepler kiiresel sermaye agisindan cazibe

olusturmustur.

Tablo 2.11°de bu dénemin bazi ekonomik gostergeleri yer almaktadir. Bu

gostergelerde dikkat geken bazi degisimler soyledir:

1. 2002 yilinda yiizde 45 olan enflasyon orani azalarak 2013 yili sonunda
ylizde 7,5 olarak gerceklesmistir.
2. Faiz orant da enflasyon ile paralel bir sekilde azalma kaydederek yiizde

48,2 seviyesinden yiizde 14,7 seviyesine diigmiistiir. Ancak reel faiz orani

130 Susam ve Bakkal, 2008: 73
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2002 yilinda yiizde 3,2 seviyesinden 2008 yilina kadar artarak yiizde 15,3
seviyesine gelmis, sonra azalarak 2013 yilinda yiizde 7,2 olarak
gergeklesmistir.

3. Kamu kesimi borglanma geregi ve kamu kesimi faiz O6demelerinin
GSYH’ya orani ¢ok Onemli azalmalar gdstererek 2002 yilinda sirastyla
ylizde 9,9 ve 15,5 seviyelerinden 2013 yilinda yiizde 0,82 ve yiizde 3.4
seviyelerine gelmistir.

4. Bu donemdeki en dikkat c¢ekici degisimlerden birisi de cari agikta
yasanmistir. 2002 yilinda 626 milyon dolar olan cari agik, 2013 yilinda

103 kat artarak 65 milyar dolar seviyesine gelmistir.

Gostergelerden de anlasilacagr iizere bu donemde AB iyelik siireci
kapsaminda Maastricht Kriterleri’nin yerine getirilmesi agisindan onemli gelismeler
kaydedilmistir. Faiz oranlar1 ve enflasyonda istikrarli azalmalar saglanmis olsa da
kriterler agisindan geride kalinmistir. Ancak biitce ve diger gostergelerde Maastricht
Kriterleri saglanmistir. 3 Ekim 2005 yilinda AB ile miizakereler baglamis olup halen
13 baslik altinda belli konularda devam etmektedir.

Grafik 2.11°de 2002-2013 donemi GSYH artis hizi yer almaktadir. Bu
donemde ortalama biiyiime hizi yiizde 5,07 oraninda olmustur. 2002-2007 yillart
arasinda ortalama yilizde 6,8 oraninda ekonomik biiyiime gerceklesmistir. Agustos
2007 tarihinde ABD’de yiiksek riskli konut edindirme (subprime mortgage)
kredilerinin tetiklemesiyle baslayan global ekonomik kriz 2008 yilinda tiim diinyay1
etkilemeye baslamistir. Kriz oOzellikle sicak para hareketlerinin yogun oldugu
Tirkiye gibi gelismekte olan {iilkelerde etkisini gostermis ve 2009 yilinda diinya
ekonomisini de yiizde 0,6 oraninda daraltmistir. Krizin etkisiyle Tiirkiye’de biiytime
hiz1 2008 yilinda yiizde 0,7’ye gerilemis ve 2009 yilinda ise ekonomi ylizde 4,8
oraninda daralmistir. 2008-2013 doneminde ise ortalama biiyime hizi yiizde 3,3

oraninda gergeklesmistir.
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Grafik 2.11. 2002-2013 Dénemi GSYH Artis Hiz1
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Kaynak: Kalkinma Bakanligi Ekonomik ve Sosyal Gostergeler Kitabinda yer alan TUIK Verilerine
Gore Uyumlastirilmig GSYH verilerinden yararlanilmustir.

Uygulanan siki maliye politikast ¢ercevesinde faiz disi fazla hedefi kamu
yatinnmlarinin diisiik seviyelerde kalmasina neden olmus ve kamu yatirimlarinin
GSYH’ye orani bu déonemde yiizde 5°li seviyelere kadar gerilemistir. Grafik 2.12°de
yer alan 6zel sektor yatirrmlarinin GSYH igerisindeki pay1 ise 2002 yilindan itibaren
ylizde 12,9 seviyelerinden artarak 2006 yilinda yiizde 22,1 ile en yiiksek seviyesine
gelmistir. Sonraki donemde ekonomik krizin etkilerinin de goriilmeye baglanmasi ile

birlikte 2009 yilinda yilizde 15,9 seviyesine kadar daralmistir.
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Grafik 2.12. 2002-2013 Dénemi Kamu ve Ozel Sabit Sermaye Yatirimlarinin
GSYH icerisindeki Paylari
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Kaynak: Kalkinma Bakanligi Ekonomik ve Sosyal Gostergeler kitabinda yer alan Sektorler Itibariyle
Kamu Sabit Sermaye Yatirimlar: Tablosu verilerinden yararlanilmistir.

Tiirkiye ekonomisi 1994, 1998 ve 2001 yillarina kiyasla daha az kirilgan
olmasina ragmen, yani faizlerin ve enflasyonun diisiik, kamu biitce dengesinin diger
krizlerdekine gore daha iyi, bankacilik sektoriiniin eskiye kiyasla daha saglam ve
2001 kriziyle bir¢ok yapisal sorunlarin giderilmis olmasina ragmen 2008 krizinden

en ¢ok ve en derinden etkilenen iilkelerin baginda Tiirkiye gelmektedir.'*!

Tiirkiye ekonomisi, 2008 kiiresel krizinden {i¢ temel sebepten dolay1 olumsuz

olarak etkilenmistir, bunlar:'*?

1. I¢ ve 6zellikle dis talepteki azalma,
2. Ekonomiye duyulan giivende azalma,

3. i¢ ve dis kredilerde azalma olarak siniflandirilabilir.

31 Ozatay, 2009: 136
132 a.g.e. syf. 136-138
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Tablo 2.12. VIII. ve IX. Plan Biiyiime Hedefleri ve Gerc¢ceklesmeler

(Yuzde)
VIII. PLAN 2006 PROGRAMI IX. PLAN
2001-2005 2006 2007-2013
Hedef  Sonug Hedef Sonug Hedef Sonug
2,1 1,0 1,5 1,4 3,6 2,2
7,0 4.9 5,1 8,3 7,8 3,8
Hizmetler 7,5 4.8 5,7 8,2 7,3 43
GSYH (P.F.) 6,5 43 5,0 6,9 7,0 3,5

GSMH (P.F.) 6,7 4,1 . . ) .

Kaynak: Kalkinma Bakanligi Ekonomik ve Sosyal Gostergeler kitabinda yer alan Plan Donemlerinde
Hedeflenen ve Gergeklesen Biiyiime Hizlar1 Tablosundan yararlanilmistir.

2002-2013 doneminde Sekizinci ve Dokuzuncu Kalkinma Planlar
hazirlanmistir. ilk sekiz plan bes yillik olarak hazirlanmisken, 2007 yilinda ¢ikarilan
Dokuzuncu Plan yedi yillik olarak hazirlanmistir. IX. Planmn yedi yillik olarak
hazirlanmasinin sebebi “devletin ekonomideki roliiniin yeniden tanimlanmasiin da
bir sonucu olarak, Dokuzuncu Kalkinma Plani ile her alani detayli diizenlemeye
dayanan bir plan hazirlama anlayisindan, belirlenen kalkinma vizyonu ¢ergevesinde
makro dengeleri gozeterek ongoriilebilirligi artiran, piyasalarin daha etkin isleyisine
imkan verecek kurumsal ve yapisal diizenlemeleri One ¢ikaran, sorunlari
onceliklendiren, temel amag¢ ve Onceliklere yogunlasan bir stratejik yaklasima

ge(;ilmesi”133 anlayist olmustur.

VIIIL. Plan déneminde Tablo 2.12°de goriildiigii tizere GSYH biiyiime hedefi
ortalama yilizde 6,5 olarak belirlenmis ancak ger¢eklesme yiizde 4,5 oraninda
olmustur. 2006 yili programinda ise GSYH biiyiime hedefi yiizde 5,0 olarak
hesaplanmistir ve biiylime orani hedefin lizerinde yiizde 6,9 olarak gerceklesmistir.
IX. Planda ise GSYH biiylime hedefi ortalama yiizde 7,0 olmus ancak hedefin altinda
kalarak yilizde 3,5 olarak ger¢eklesmistir.

33 DPT, 2006: 1
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3. LITERATURDE KAMU YATIRIMLARI iLE OZEL SEKTOR
YATIRIMLARI iLiSKiSi

Kamu yatirnmlari hem ekonomik teoriler agisindan hem de aragtirmacilar
agisindan bircok tartismalara konu olmustur. Ozellikle Neoklasik ve Keynesyen
akimlar ve bunlarin devam eden kollar1 temel olarak devletin ekonomiye miidahalesi
noktasinda ayrilmaktadir. Neoklasik iktisat¢ilar, kamu yatirimlarinin dislama etkisine
sebep olarak ekonomide biiylimeyi saglamadigini savunmaktadir. Keynesyen
iktisatgilarsa, kamu yatirimlarinin 6zel sektor yatirimlarii destekleyerek tamamlama

etkisi meydana getirdigini ve ekonomik biiylimeyi artirdigint savunmaktadir.

Bu tartismalarin haricinde ampirik olarak da kamu yatirimlariin 6zel sektor
yatirimlarina etkisi literatlirde uzun yillar merak uyandirmis ve bu konuda ¢ok sayida
calisma yapilmistir. Yapilan c¢alismalar sonucu bir kisim arastirmaci kamu
yatirimlarinin 6zel sektor yatirimlarini dislayicr etkisi oldugu sonucuna varirken,
diger kisim ise kamu harcamalariin 6zel sektdr yatirnmlarini tamamlayict etkisi

oldugu sonucuna varmislardir.

3.1.Diinyada Kamu Yatirnmlarinmm Ozel Sektér Yatirnmlarina Etkisine fliskin

Yapilmis Calismalar

Literatiirde kamu yatirimlart ve 6zel sektdr yatirimlart arasindaki iliskinin
incelenmesi konusunda en ¢ok referans gosterilen calismalardan birisi Aschauer’e
(1989) aittir. Cobb-Douglas iiretim fonksiyonu yaklagimiyla yapilan analizde ABD
icin 1949-1985 yillar1 arasindaki veriler incelenerek kamu yatirimlarindaki yiizde
1’lik artisin 6zel sektor yatirimlarinda yiizde 0,39 oraninda artis sagladigi sonucuna
ulasilmistir. Bu c¢alismada kamu yatinmlarmin ekonomi igin Onemi {izerinde
durularak secici bir sekilde ihtiyaglarin goézetildigi ve yapilan altyapmin
gelistirilmesine yonelik yatirimlarin, 6zel sektdr yatirimlarinin Oniinii  actigl
vurgulanmistir. Ayrica kamu altyap1 yatirimlarindaki azalmanin ABD’de 6zel sektor
yatirimlarint ve bu yatirnmlarin  verimliligini azalttigi yoniinde bulgular elde

edilmistir.
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Erenburg’un (1993) yaptigi c¢alismada, ABD’nin  1947-1990 yillar
arasindaki verileri kullanilarak kamu sermaye stoku ile 06zel sektér sermaye
yatirnmlart arasindaki iliski incelenmistir. Calismada kullanilan verilerin biiyiime
rakamlar1 {izerinden yapilan analizde, Cobb-Douglas iiretim fonksiyonu yaklagimi
kullanilmistir. Olusturulan ekonometrik modele, kamu sermaye stoku ve kamu
yatirimlart degiskenleri eklenerek kamu yatirimlari ile 6zel sektor yatirnmlari ve 6zel
sektor makine techizat harcamalar1 arasindaki kisa ve uzun donemli iligki test
edilmistir. Buna gore, sonuglar istatistiki olarak anlamli olup kamu yatirimlar ile
Ozel sektor yatirim ve makine techizat harcamalar1 arasinda tamamlayict bir iliski
oldugu sonucuna ulasilmistir. Kisa donemde, 6zel sektor makine techizat harcamalari
kamu yatirimlarma daha duyarli olup bu harcamalarin esnekligi yiiksek ¢ikmuistir.
Ozel sektor yatirimlar1 ise kisa dénemde kamu yatirnmlarma tepki vermemekle

birlikte uzun dénemde tepki vermistir.

Erden ve Halcombe (2006) 19 farkli gelismekte olan iilke i¢in 1970-1998
dénemi verilerini kullanarak yaptiklar1 panel veri ¢alismasinda 6zel sektor yatirimlari
ile kamu yatirimlar1 ve birtakim degiskenler arasinda esbiitiinlesme (cointegration)
iligkisi bulmuslardir. Yani bu degiskenler istikrarli denge noktasina (steady-state
equilibrium) dogru uzun dénemde beraber hareket etmektedirler. Kisa donemde ise
kamu yatirimlart 6zel sektor yatirimlarina tamamlayict yani pozitif etki etmekle
beraber, kamu yatirimlarindaki yiizde 1’lik bir degisme 6zel sektor yatirimlarinda
yizde 0,27’lik bir degismeye yol agmaktadir. Uzun donemde de bu iki degisken
arasinda tamamlayici bir etki olmakla beraber, kamu yatirimlarindaki yiizde 1’lik bir
degisim 0Ozel sektor yatirimlarinda yilizde 0,54°lik bir degisim meydana
getirmektedir. Buradan anlasilacagi iizere kamu yatinmlarmin 6zel sektor

yatirimlarina etkisi uzun donemde daha fazla olmaktadir.

Hassan ve ark. (2011) Malezya i¢in 1976-2006 donemi verilerini kullanarak
tarim, ticaret ve imalat, ulastirma ve haberlesme ile son olarak insaat olmak tizere
dort sektorii ve bu sektorlerdeki tamamlama-diglama etkisini incelemislerdir.
Inceleme yaparken panel veri yontemini kullanmislardir. Elde edilen bulgular
sonucunda bahsi gecen sektorlerdeki kamu yatirimlari, ayni sektorlerdeki 6zel sektor

yatirimlarmi pozitif olarak etkilemistir. Ozellikle kamu yatirimlarmim insaat
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sektoriindeki yiizde 1°lik bir artis, ayni sektorde 6zel sektor yatirimlarii yiizde 1,9

oraninda artirmistir.

Muyambiri ve ark. (2012) Zimbabve igin 1967-2004 doénemi verilerini
kullanarak yaptiklari ¢alismada kamu yatirimlari ile 6zel sektor yatirimlar: arasindaki
nedensellik ve esbiitiinlesme iligkisini aragtirmislardir. Vektor hata diizeltme modeli
(VECM) kullanilarak yapilan testlerde kamu yatirimlarindaki kisa donemli
degisikliklerin 6zel sektor yatirimlarinda pozitif yonlii, tamamlayict etkisi oldugu
sonucuna ulasilmistir. Ancak iki degisken arasindaki uzun donemli etkilesime
bakildiginda, kamu yatirimlarinin 6zel sektoér yatirimlarina bir yi1l gecikmeli etkisi
pozitif yonliiyken iki yil gecikmeli etkisi negatif yonlii olmustur. Bunun sebebi,
hiikiimetin kamu agiklarin1 finanse etmek igin i¢ borglanmaya gitmesi ve i¢
bor¢lanma sonucunda faizlerin artarak 6zel sektor yatirimlarini dislamasi olarak

agiklanmistir.

Brinca (2006) Isveg i¢in 1962-2003 verilerini kullanarak yaptig1 ¢calismasinda
kamu yatirimlarmm GSYH, istthdam ve 06zel sektdr yatirimlarina etkisini
aragtirmaktadir. Degiskenlerin logaritmasimnin birinci farkinin  yani  biiyliime
rakamlarinin kullanildig1 ¢alismada, analiz VAR yontemiyle yapilmistir. Buna gore
kamu yatirimlart ile 6zel sektdor yatirimlari arasinda uzun doénemli bir iliski
bulunamamistir. Kisa dénemde ise iki degisken arasinda negatif yonlii bir iliski, yani
dislama etkisi oldugu sonucuna ulasilmistir. Kamu yatirnmlarindaki yiizde 1°lik artig
Ozel sektor yatirimlarinda yiizde 0,48°lik bir azalmaya yol agmaktadir. Bu diglama
etkisini sebebi ise Isve¢’te kamu sektoriiniin dzel sektoriin liretmesi gereken birgok

uriinii iiretmesi olarak agiklanmistir.

Atukeren (2005) 25 gelismekte olan iilke igin 1970-2000 dénemi verilerini
kullanarak yaptig1 ¢caligmasinda, zaman serisi analizi yontemini kullanmistir. Ayrica
degiskenler arasindaki Granger nedensellik ve esbiitiinlesme iliskileri de test
edilmistir. Bulgulara gore diglama ve tamamlama etkilerinin {ilkeden iilkeye gore

degistigi sonucuna ulasiimistir. Bunun {izerine diglama etkisi olan iilkelerin ortak
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karakteristik &zellikleri olup olmadigimi anlamak iizere probit modeli'** (probit
model) kullanilmistir. Probit modeli kullanilarak yapilan analiz sonucunda kamu
yatirimlarinin ekonomi igindeki paymin yiiksek, disa agikligin diisiik oldugu ve
yabanci para birimlerinin kullaniminin kisitlandigi iilkelerde dislama etkisinin

meydana geldigi tespit edilmistir.

Cavallo ve Daude (2008) 116 gelismekte olan iilke i¢cin 1980-2006 dénemi
verilerini kullanarak, panel veri yontemiyle ve iiretim fonksiyonu modeliyle bir
calisma yapmislardir. Calismalarinda genellestirilmis  beklemler yéntemi135
(Generalized method of moments) kullanilmistir. Bu yontem, iilke diizeyinde fark
edilmeyen heterojenligin kontrol edilmesine olanak vermekte, yani iilkenin igsel
dinamikleri tam olarak bilinemeyecegi i¢in kukla degiskenlerin kullanilmasini
gerektiren yillarda tutarsiz sonuglar almaktan kaginmayi saglamaktadir. Sonug
olarak, tiim iilkeler i¢in ortalama kamu yatirnmlart/GSYH oranindaki yiizde 1’lik
artisin 6zel sektdr yatinmlari/GSYH oraninda yiizde 0,17’lik bir azalmaya yol agtig1
saptanmigtir. Ulkeler, kamu yatirimlarmin GSYH’ye oranina gore diisiik, orta ve

yliksek oranlilar olarak siniflandirilmistir. Buna gore dislama etkisi sadece orta ve

yliksek kamu yatirim orant olan iilkelerde gozlemlenmistir.

Angela ve Lee (2011) Endonezya i¢in 1997-2010 yillar1 ¢eyrek doénemlik
verileri baz alarak, kamu yatirimlart ile 6zel sektdr yatirimlart arasindaki iliskiyi
vektor hata diizeltme modeli kullanarak arastirmistir. Ayrica iki degisken arasindaki
Granger nedensellik ve esbiitiinlesme iliskisinin varligia yonelik testler yapilmistir.
Bulgular, kamu yatirimlarindan 6zel sektor yatirnmlarina dogru nedensellik iliskisi
olmadigr yoniinde c¢ikmistir. Tam tersine o6zel sektor yatirimlarindan kamu
yatirimlaria dogru bir nedensellik iligkisi saptanmistir. Bulunan bu iligkinin yont
negatif olup kamu yatirimlarinin 6zel sektdr yatirimlarini disladigt  sonucuna

ulasilmistir.

134 Probit Modeli: Bagimli ya da agiklayic1 degiskenin sadece 0 veya 1 degerini alabildigi bir gesit
regresyon modelidir. Bu modelin amaci ¢oklu karakteristik 6zellikleri olan gozlemlerin olasiliklarini
hesaplamak ve karakteristigi tek bir kategoriye diislirebilmektir (Probit Model, Wikipedia).

135 Tiirk Dil Kurumu Ekonometrik Terimler Sézliigiindeki ifade kullamlmustir.
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Hatano (2010) Japonya i¢in 1957-2004 doénemi verilerini kullanarak yaptigi
calismasinda, bazi aragtirmalarda kamu yatirimlart ve 6zel sektor yatirnmlar: arasinda
neden dislama etkisi ve bazilarinda ise neden tamamlama etkisi bulundugu sorularin
cevaplamaya c¢alismigtir. Hatano bu durumun ortaya c¢ikmasini gecmisteki
arastirmalarda fikir birligi olmamasina ve c¢alismalarin sermaye akimi verileri
tzerinden yanlis formiilasyon kullanilarak yapilmasina baglamistir. Uzun dénemde
kamu ve 0Ozel sektér yatirimlari arasinda sermaye akimina dayali bir iligki
kurulamayacagini, ancak sermaye stokuna dayali bir iliski olacagini iddia etmistir.
Uzun donemli denge noktasinda agikga tamamlama etkisi goriilebilecegini
savunmustur. Cobb-Douglas fonksiyonu kullanilarak degiskenler arasindaki
Johansen esbiitiinlesme analizi ve Granger nedensellik testi yapilmistir. Degiskenler
arasinda uzun doénemli pozitif esbiitiinlesme iligkisi saptanmistir. Ayrica Granger
nedensellik testi sonucuna gore kamu yatirimlarindan 6zel sektor yatirimlarina ve
ozel sektdr yatirimlarindan kamu yatirimlarina dogru ¢ift yonli bir nedensellik
iliskisi bulunmustur. Ayrica arastirmada, kamu yatirnmlarinin ilk yil 6zel sektor

yatirimlarini disladigr ancak devam eden yillarda tamamladig1 bulgusuna ulasiimistir.

Apergis (2000), Yunanistan igin 1948-1996 dénemi verilerini baz alarak
kamu yatirimlari ile 6zel sektor yatirimlar: arasindaki esbiitiinlesme ve nedensellik
iliskisini saptamaya yonelik testler yapmistir. Analizde, Zivot-Andrews birim kok
testi yapilarak degiskenlerin yapisal kirilma noktalart belirlenmis, 1958-1980 ve
1980-1996 donemleri i¢in kamu yatirimlart ve 6zel sektor yatirimlar: arasindaki
esbiitiinlesme arastirtlmistir. 1948-1980 donemi i¢in kamu yatirimlarinin 6zel sektor
yatirimlaria etkisi pozitifken, 1980-1997 doneminde bu etki negatif olmustur.
Nedensellik testi sonucunda ise bahsi gegen her iki donem igin kamu yatirimlarindan

Ozel sektor yatirimlarina dogru tek yonlii bir iligski saptanmistir.
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3.2. Tiirkiye’de Kamu Yatirnmlarini Ozel Sektér Yatirnmlarma Etkisine iliskin

Yapilmis Calismalar

Bu kisimda kamu yatirimlarinin 6zel sektor yatirimlarma etkisinin Tiirkiye
i¢in aragtirildig1 6rneklere yer verilecektir. Bir dnceki kisimda goriildigi tizere farkl
iilkeler i¢in degisik test metotlar1 kullanilarak yapilan c¢aligmalarda genel kabul
gOrmiis bir sonug¢ ortaya koyulamamistir. Ayn1 durum Tirkiye i¢in de s6z konusu

olmaktadir.

Yavuz (2001) Tirkiye ig¢in 1990-2000 yillart ¢eyrek donemlik verilerini
kullanarak kamu yatirnmlar1 ile 6zel sektdor yatirnmlari arasindaki iligkiyi analiz
etmistir. Calismada bir donemdeki dengesizligin gelecek donemde diizeltilecegi
varsayimina dayanan hata diizeltme modeli kullanmilmistir. Ayrica degiskenler
arasindaki nedensellik iliskisini saptamak icin Granger nedensellik testi yapilmistir.
Buna gore kamu yatirimlarindan 6zel sektdr yatirimlarina dogru tek yonli
nedensellik iliskisi saptanmistir. Kamu yatirimlar1 ile 06zel sektdr yatirimlar:
arasindaki iliskinin negatif yonlii, yani diglayici oldugu sonucu bulunmustur. Bunun
sebebi, bahsi gegen doénemde devletin ekonomide KIT’ler yoluyla yer alarak
istthdam yaratmak, gelir artis1 saglamak, temel mal ve hizmetleri liretmek gibi

amaglar edinmesi olarak agiklanmistir.

Cural ve arkadaslart (2012) Tirkiye’de kamu yatirimlarinin 6zel sektor
yatirimlarin1 tamamlama etkisini arastirmak icin 1970-2009 yillik sabit sermaye
yatirimlart verilerini kullanarak c¢alisma yapmiglardir. Calismada oncelikle Perron
birim kok testi uygulanarak yapisal kirilma yillari tespit edilmis ve tespit edilen bu
yillara kukla degiskenleri yerlestirilmistir. Sonrasinda ise Carrion-i-Silvestre ve
Sanso esbiitiinlesme testi uygulanarak degiskenler arasi iliski incelenmistir. Buna
gore tim model i¢in yapisal kirilma yili1 1991 olarak bulunmustur. Sebebi ise Korfez
Savagi sebebiyle Tiirkiye ekonomisinin sert bir dis sokla karsilasmasi, sermaye
cikiglart ve turizm gelirlerindeki azalma olarak gosterilmistir. Calismada, kamu
yatirimlarmin = 6zel sektér yatirimlarini  pozitif yonde etkiledigi, aralarinda

tamamlama iliskisi oldugu sonucuna ulasilmistir.
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Karagol (2004) Tiirkiye i¢cin 1968-2000 yillari verilerini kullanarak yaptigi
calismada, kamu harcamalari ve kamu yatirnmlarinin 6zel sektdr yatirimlari
iizerindeki etkisini VAR yontemi kullanarak arasgtirmistir. Bunun yaninda
degiskenler arasindaki uzun donemli iliskiyi hesaplamak i¢in Johansen esbiitiinlesme
analizi yapilmugtir. Ayrica varyans ayristirma testi'*®(variance decomposition test)
yapilarak 06zel sektor yatinmlarinin tahmin edilmesinde, diger degiskenlerdeki
belirsizliklerden ne kadar etkilendigi bulunmustur. Buna goére 20 yillik donemde 6zel
sektor yatirimlari kamu yatirnmlarinin varyansindan yiizde 4,16 oraninda, kamu
harcamalarinin varyansindan ise yiizde 0,14 oraninda etkilenmistir. Sonug¢ olarak,
1968-2000 doneminde kamu yatirimlart ve kamu harcamalarinin 6zel sektor

yatirimlar lizerinde dislama etkisi oldugu bulgusu elde edilmistir.

Altung ve Sentiirk (2010) yaptiklar1 ¢alismada, Blejer ve Khan modeli'?’

yardimiyla Tiirkiye’de 1980-2009 doneminde, kamu yatirnmlarinin 6zel sektor
yatirimlaria etkilerini incelemistir. Calismada zaman serisi analizi yapilarak
otoregresif dagitilmis gecikme (ARDL) smir testi yaklasimi kullanilmistir. Bu
yaklasimin avantaji, yeterli sayida gecikmenin alinmasina izin vermesi ve genelden
ozele modelleme ¢ercevesinde veri liretme siirecini kolaylastirmas: olarak
tanimlanmistir. Analize baslanmadan 6nce duraganlik testleri yapilmis ve serilerin
ham hallerinin duragan olmadig1 saptanmistir. Bunun {izerine degiskenler arasinda,
esbiitiinlesme yontemiyle uzun dénemli iligski saptanmistir. Egbiitiinlesme iliskisinin
bulunmasi serilerin duragan olmama sorununu ortadan kaldirmistir. Sonug¢ olarak
kamu yatinmlar ile 6zel sektér yatirimlari arasinda tamamlama iliskisi oldugu

saptanmustir.

Gilinaydi (2006) Tirkiye i¢in 1987:1-2004:3 donemini ele alarak yaptigi

calismasinda, kamu yatirnmlari ile 6zel sektor yatirimlart arasindaki iliskiyi saptamak

136 Varyans ayristirma testi ekonometride VAR modellerinde kullanilmaktadir. Her bir degiskenin
digsal bir sok ile diger degiskenlerin tahmin hata varyansinda (forecast error variance) meydana
getirdigi degisikligi hesaplamada kullanilmaktadir (Liitkepohl, 2007: 63).

Y7 Blejer ve Khan Modeli: Modele admi veren iki arastirmaci, ¢aligmalarinda gelismekte olan
tilkelerde yeterli veri tabaninin olmamasi, piyasa kosullarini bozan faktorlerin ¢oklugu ve fonksiyonel
finansal piyasalarin olmamasi gibi yapisal ve kurumsal faktorler nedeniyle, standart teorik gergevede
ozel sektor yatirimlarinin modellenmesinin giigliigiine vurgu yaparak 6zel sektdr yatirimlarina etki
eden faktorleri anlamak i¢in; banka kredileri ve kamu yatirimlarinin dikkate alinmasi gerektigi
tzerinde durmaktadirlar (Altung ve Sentiirk, 2010: 4).
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icin VAR yo6ntemini kullanmistir. Bunun yani sira degiskenler arasindaki
esbiitinlesme Johansen metoduyla test edilmistir. Ayrica Granger nedensellik
testinin Hsiao versiyonu kullanilarak degiskenlerin nedensellik yonleri arastirilmistir.
Hsiao yonteminin Granger nedensellik testinden farki, nedensellik arastirmasi
yaparken son tahmin hatasi kriteri kullanilmasidir. Granger nedensellik testinin
sonuglary, gecikme uzunlugunun degerine bagli oldugu i¢in modelin eksik
tanimlanmasina sebep olabilecegi belirtilmistir.'*® Bu eksikligi gidermek i¢in Hsiao
yaklasimi kullanilmistir. Sonug olarak, calismada Tiirkiye’de kamu yatirimlarinin

ozel sektor yatirimlarini pozitif yonde etkiledigi bulgularina ulasilmistir.

Bu boliimde 6zetle, kamu yatirimlart ile 6zel sektor yatirimlarr arasindaki
iliskiyi inceleyen dokiimanlar incelenmistir. Oncelikle yabanci iilkeler icin yapilmis
calismalar incelenerek konuyu ele alis yontemleri ve bulgulart irdelenmistir.
Inceleme sonucunda regresyon ve VAR yontemlerinin bu konuyu analiz etmede en
sik kullanilan metotlar oldugu goriilmistir. Modellerde ise degisken sayilar1 ve
gozlem uzunluklar1 farkli olmakla birlikte kamu yatirimlari, 6zel sektdr yatirimlari,
faiz, GSYH biiyiime hiz1 gibi ortak degiskenler genellikle yer almaktadir. Ayrica
bulgular, bazi iilkelerde kamu yatirimlari ile 6zel sektor yatirimlart arasinda dislama,
bazilarindaysa tamamlama iliskisi oldugu yoniindedir. Ikinci olarak Tiirkiye i¢in bu
konuda yapilmis caligmalarin yontem ve bulgular incelenmistir. Tirkiye’deki
calismalarda da regresyon ve VAR analizi yine 6ne ¢ikan yontemler olmaktadir.
Bulgular ise kamu yatirimlar ile 6zel sektor yatinmlarr arasindaki iliskinin bazi

calismalarda dislama, bazilarinda ise tamamlama yoniinde oldugunu gostermektedir.

138 Lee, 1997: Giinaydin, 2006: 186°dan
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4. TURKIYE’DE 1976-2012 DONEMi KAMU YATIRIMLARININ OZEL
SEKTOR YATIRIMLARINA ETKIiSININ ANALIZi

Bu boliimde kamu yatirimlarinin 6zel sektdr yatirimlarina etkisi 1976-2012
donemi yillik verileri incelenerek degerlendirilecektir. Giris kisminda da kisaca
agiklandigi tizere degerlendirme ekonometrik analizlerle yapilacaktir. Yapilan bu
analizlerde sadece kamu ve 6zel sektdr yatinm degiskenleri kullanilmayacak, ayni
zamanda reel faiz, iiretici fiyat endeksi (UFE) ve GSYH artis hiz1 degiskenleri de
kontrol degiskeni olarak modelde yer alacaktir. Bu boliimde yapilacak ekonometrik
analiz iki kisma ayrilacaktir. Oncelikle regresyon analizi metoduyla degiskenler
arasindaki diglama-tamamlama iliskisi incelenecek, sonrasinda ise VAR metoduyla
degiskenlerin nedensellik ve esbiitiinlesme iliskileri ile etki tepki fonksiyonuna
verdigi tepkiler incelenecektir. Bu ¢aligmanin temel amaci kamu yatirimlari ile 6zel
sektor yatirimlart arasindaki iliskiyi irdelemek oldugu icin diger degiskenler tizerinde

ayrintili analiz yapilmayacaktir.

4.1. Kullanilan Veri Seti

Kamu sabit sermaye yatirnmlari ve 6zel sektdr sabit sermaye yatirimlari
verileri  1998-2012 donemi igin 1998 yili sabit fiyatlartryla Kalkinma

Bakanllgl139 ’

ndan alinmistir. 1975-1998 yillarina ait sabit sermaye verileri ise
Kalkinma Bakanligi Ekonomik ve Sosyal Gostergeler kitabinda yer alan “Sabit

Sermaye Yatirimlari” tablosundan cari olarak alinmistir.

Cari fiyatlarla elde edilen toplam KSSY ve OSSY, Kalkinma Bakanligi
Ekonomik ve Sosyal Gostergeler kitabinda yer alan “1924-2010 Sektorel Biiylime
Hizlar1 ve GSYH Deflatori” tablosundan alinan 1998 ve oncesi yillara ait
deflatorlere boliinerek 1998 yili sabit fiyatlarina ulagilmistir. Faiz oranlar1 Kalkinma
Bakanligi Ekonomik ve Sosyal Géostergeler kitabinda yer alan “Faiz Oranlar”

140,

tablosundan alinmistir. UFE orani rakamlari ise TCMB online veri tabani'*’ndan

alinmustir.

13 Kalkinma Bakanlig, (gevrimigi),

http://www.kalkinma.gov.tr/Pages/ResmilstatistikPrograminaKatkilarimiz.aspx
19 TCMB, (¢evrimigi), evds.tcmb.gov.tr/veni/esk_fiy_end/endeksSerileri TEFE.xls
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Modelde kullanilacak degiskenler Kutu 4.1°de kisaca tanitilmaktadir.

Kutu 4.1. Modelde Kullanilacak Degiskenlerin Aciklamasi

KSSY Kamu sabit sermaye yatirimlari 1975-2012 yillik serisi
OSSY Ozel sektor sabit sermaye yatirimlart 1975-2012 yillik serisi
GDP Gayri safi yurtici hasila 1975-2012 yillik serisi
UFE Yillik tiretici fiyatlart endeksi degisim orani 1975-2012 yillik serisi
FAIZ Yillik faiz oranlari 1975-2012 yillik serisi
KKBG Kamu kesimi bor¢lanma geregi/GSYH orani 1975-2012 yillik serisi
KIT KIT yatirimlart 1975-2012 yillik serisi
KITHARIC KIT yatirimlart haricindeki kamu sabit sermaye yatirimlar 1975-2012 yillik serisi
1994, 1998, 2001 ve 2008 yillar krizlerini ifade etmek i¢in
DKRIZ -
kullanilan kukla degisken
LNKSSY Kamu sabit sermaye yatirimlarinin logaritmasi 1975-2012 yillik serisi
LNOSSY Ozel sektér sabit sermaye yatirrmlarinin logaritmast 1975-2012 yillik serisi
LNGDP Gayri safi yurti¢i hasila miktarinin logaritmasi 1975-2012 yillik serisi
LNFAIZ Yillik faiz oranlarinin logaritmasi 1975-2012 yillik serisi
LNUFE Yillik iiretici fiyatlar1 endeksi degisim oranimin logaritmasi 1975-2012 yillik serisi
LNKKBG Kamu kesimi bor¢lanma geregi/GSYH oraninin logaritmasi 1975-2012 yillik serisi
LNKIT KIT yatirimlarinin logaritmast 1975-2012 yillik serisi
LNKITHARIC }(IT yatlrlmlarl haricindeki kamu sabit sermaye yatirimlarinin 1975-2012 yillik serisi
ogaritmast
DLNKSSY Kamu sabit sermaye yatirimlarinin logaritmasinin birinci farki 1976-2012 yillik serisi
DLNOSSY gfli} sektor sabit sermaye yatirimlariin logaritmasinin birinci 1976-2012 yallik serisi
DLNGDP Gayri safi yurtigi hasila miktarinin logaritmasinin birinci farki 1976-2012 yillik serisi
DLNFAIZ Yillik faiz oranlarmin logaritmasinin birinci farki 1976-2012 yillik serisi
DLNUFE Y'11‘11k'uret1c1 fiyatlar1 endeksi degisim oraninin logaritmasinin 1976-2012 yillik serisi
birinci farki
DLNKKBG K}a‘mu' kesimi borglanma geregi/GSYH oraninin logaritmasinin 1976-2012 yillik serisi
birinci farki
DLNKIT KIT yatirimlarinin logaritmasinin birinci fark 1976-2012 yillik serisi
DLNKITHARIC KIT yatirimlari haricindeki kamu sabit sermaye yatirimlarinin 1976-2012 yallik serisi

logaritmasinin birinci farki
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4.2. Metodoloji

Literatiirde, daha 6nce de bahsedildigi lizere kamu yatirimlari ile 6zel sektor
yatirimlart arasindaki iligskiyi incelemek iizere en ¢ok kullanilan metotlar regresyon

analizi yaklasimi, VAR ve panel veri yaklasimlaridir.

Regresyon analizi yaklasimi, toplam kamu yatirimlari, GSYH, UFE, faiz
oran1 ve kukla degiskenlerinin 6zel sektdr yatirimlarina etkisini incelemekte
kullanilacaktir. Bu sayede 0zel sektor yatirimlart sadece kamu yatirimlari
degiskeniyle agiklanmaya c¢alisilmayacak, diger degiskenlerin kullanilmasiyla
modelin aciklayicilig: ve anlamlilik diizeyi artirilacaktir. Bunun yani sira, 6zel sektor
yatirimlarmin diger degiskenlerle arasindaki iliskinin literatiire gore test edilmesi
saglanacaktir. Bu baglamda literatiire gore 6zel sektor yatirimlart ile GSYH’nin
pozitif; faiz orani, UFE ve kriz degiskenlerinin ise negatif yonlii bir iliski icerisinde
olmasi beklenmektedir. Kamu yatirimlarinin etkisine dair ise literatiirde kesin kabul
gormiis bir goriis olmadi8 igin pozitif veya negatif yonlii bir etkisi olup olmadiginin

yapilacak testlerden sonra elde edilmesi amaglanmaktadir.

VAR metodu, 6zel sektdr yatirimlar, kamu yatirrmlari, GSYH, UFE ve faiz
orani arasindaki nedenselligi Granger yontemiyle test etmek ve kamu yatirimlarina
verilen ani sokun diger degiskenleri ne yonde etkileyecegini gdrmek amaciyla
kullanilacaktir. Ayrica Johansen esbiitiinlesme testi ile degiskenler arasindaki uzun
donemli denge iligkisinin varligi arastirilacaktir. VAR yaklasimi ayni zamanda
Cobb-Douglas yaklasiminda elde edilen bulgularin kontrol edilmesini de

saglayacaktir.

4.2.1.Regresyon Analizi Yaklasimi

Regresyon analizinin arkasindaki mantik, bir degiskenin istatistiksel
bagimhiligimmi, bagimli degiskeni, bir veya birden fazla diger degiskenle

aciklamaktir.'!

Yi: a +BZX2i +ﬁ3X3i + -+ ﬁKXKi +,Lll i = 1, 2, ., n

1 Gujarati, 2002: 31
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seklinde gosterilmektedir. Burada Y;, bagimli degiskenin i numarali gozlemi,
bu c¢alismada ise 6zel sektdor yatirimlarimi temsil etmektedir. X,; ise bagimsiz
degiskenlerden birincisini, yani bu ¢alismada kamu yatirimlarini temsil etmektedir.
Diger bagimsiz degiskenler ise sirasiyla, GDP, faiz ve UFE degiskenlerini ifade

etmektedir. a sabit say1, § degiskenleri ise egim katsayilaridir.

Regresyon analizi;

Bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskene etkisini 6lgmek ve onu agiklamak,
ekonomik ve sosyal olgular1 veriler ¢ercevesinde basitce modellemek igin
ekonometrik analizlerde sik¢a kullanilmaktadir.'** Bu calismada kullanilan regresyon

modelinin temel matematiksel formu asagidaki gibidir:
Yi=a + BoXzi + B3X3i + BaXai + BsXsi + BeDi + i (1)

Yukaridaki denklemde ¢ikti ile girdiler arasindaki iligki degiskenlerin diizey
degerleri iizerinden gosterilmektedir.

Toplam kamu yatirimlarinin 6zel sektor yatirimlarina etkisini incelemek igin
oncelikle serilerin duragan olup olmadig: kontrol edilecektir. Bunun nedeni, 6zellikle
milli hesaplarla ilgili degiskenleri igeren zaman serilerinin trend, mevsimsellik,
konjonktiir  hareketleri ve dalgalanmalardan etkilendikleri i¢in  duragan
olmamalaridir. Diizey degerleriyle yapilan ¢alismalarda, serilerin duragan olmamasi
istatistiksel olarak yamiltici olmakta ve sahte regresyon'*(spurious regression)

sorununa yol ag:maktadlr.144

Zaman serilerinde duraganlik, zaman ic¢inde varyans ile ortalamanin sabit
olmasit ve gecikmeli iki zaman periyodundaki degiskenlerin ko-varyansmin

gecikmeye bagli olup zamana bagli olmamasi olarak tanimlanmaktadir.'*  Yani

%2 Gujarati, 2002: 31-32

143 Sahte regresyon: Bir X bagimsiz degiskeninin Y bagiml degiskenine dinamik etkilerini bulmak
i¢in yapilacak bir zaman serisi analizinde, ekonometrik teorinin biiyiik bir boliimii duraganlik
varsaymmi tizerine kuruldugu i¢in degiskenlerin de duragan olmasi gerekmektedir. Ancak X ve Y
degiskenlerinin duragan olmamas iizerine yapilan bir analizde R? anlamlilik diizeyi yiiksek ¢iksa bile
sonug yaniltici olacaktir. Bu durum sahte regresyon sorunu olarak adlandiriimaktadir (Verbeek, 2004:
309).

4 Granger ve Newbold, 1974

¥ Gujarati, 2006
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duragan zaman serilerinin ko-varyansi zamana gore sabittir, trend ve mevsimsellik
gibi olgular1 takip etmemektedir. Sahte regresyon sorununa yol agmamak ig¢in

degiskenlerin trend ve sabit (constant) duragan olmasi gerekmektedir.

Bu sebeple zaman serileri incelenirken anlamli sonuglara ulasabilmek igin
oncelikle duraganlik testi yapilarak c¢ikan sonuca gore duraganlastirma isleminin
uygulanmast gerekmektedir. Genisletilmis Dickey-Fuller (Augmented Dickey-
Fuller), Phillips-Perron ve KPSS (Kwiatkowski—Phillips—Schmidt-Shin) en ¢ok
kullanilan birim kok testleridir. Bu c¢alismada degiskenlere literatiirdeki benzer
calismalarda siklikla kullanildig: i¢in Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) birim kdk

testi uygulanacak ve degiskenlerin duraganlik seviyeleri kontrol edilecektir.

4.2.1.1. Genisletilmis Dickey-Fuller Birim Kok Testi

Calismada kullanilacak serilerin duragan olup olmadigini kontrol etmek ig¢in

yapilacak ADF testinin matematiksel formu asagidaki gibidir:146

m
AYt = Qy + alt + azyt_l + z a3AYt_i + Ut (])
i=1

AY;, duraganlig test edilen degiskenin birinci farkini,
t, genel egilim degiskenini,

AY;_;, gecikmeli fark terimini,

m, ise gecikme uzunlugunu temsil etmektedir.

Gecikmeli fark terimi denklemin hata terimlerinde otokorelasyon sorunu

.. . 14
olmamas! icin denkleme eklenmektedir.'*” “m”

ile ifade edilen gecikme uzunlugu
Akaike, Schwarz ve Hannan-Quinn bilgi kriterleri kullanilarak hesaplanmaktadir. Bu

calismada gecikme uzunlugu belirlenirken Schwarz bilgi kriterleri kullanilacaktir.

ADF testi sonuclari, degiskenlerin diizey degerlerine, birinci farklarina ve
ikinci farklarmna; “sabit terim igeren, trend ile sabit terim igeren ve ikisini de

igermeyen” ii¢ hipotezin uygulanmasiyla elde edilmektedir.

196 peker ve Acar, 2010: 197
147 peker ve Acar, 2010: 197
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Bu testlerin matematiksel formu asagidaki gibidir:

m
AYy = a1V 1 + aAY i + pe 2
i=1
m
AYt = Qy + a1Yr_1 + azAYt_i + He (3)
i=1
m
AYL— = Qyp + alt + azyt_l + Z a3AYt_i + He (4)
i=1

(2), (3) ve (4) numarali denklemlerde sirasiyla sabit terim ile trend igermeyen,

sabit terim igeren ve sabit terim ile trend igeren ADF testlerinin matematiksel formu

yer almaktadir.

Tablo 4.1. Degiskenlerin Diizey Degerlerinin ADF Test Sonuclar
t-istatistik Degeri istatistik Sonucu
Degisken Sabit ile Sabit ile Sabit ile Sabit ile
Trend Sabitli Trend Trend Sabitli Trend
icermeyen iceren icermeyen iceren
LNOSSY 1.686191 | -0.18944 -2.714807 0.9755 | 0.9309 0.2370
LNKSSY 0.839665 | -0.99501 -2.629360 0.8880 | 0.7447 0.2704
LNGDP 5.318554 | 0.229217 -3.189896 1.0000 | 0.9708 0.1025
LNUFE -0.376677 | -1.06704 -2.867725 0.5414 | 0.7177 0.1843
LNFAIZ -1.337043 | -1.78781 -2.060053 0.1646 | 0.3803 0.5497

Tablo 4.1.’de modelde yer alan degiskenlerin logaritmik diizey degerleri

tizerinden yapilan ADF testinin sonuglar1 yer almaktadir. Degiskenlerin logaritmik

tabanda test edilmesinin sebebi ileride detaylariyla anlatilacak olup temelde analiz

yapmakta kolaylik saglamaktir. Degiskenlere ADF testinin sabit ve trend igcermeyen,

sabitli ve sabit ile trend igeren formundaki testler uygulanmistir. Test sonucunda Hy:

Birim kok igerir hipotezi higbir degisken i¢in reddedilememistir. Yani degiskenlerin

logaritmik diizey degerleri duragan degildir. Bu yiizden degiskenlerin logaritmik

diizeylerinin birinci farklari alindiktan sonra tekrar birim kok sinamasi yapilacaktir.
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Tablo 4.2. Degiskenlerin Birinci Farklarinin ADF Test Sonuclar:

t-istatistik Degeri istatistik Sonucu

Degisken Sabit ile Sabit ile Sabit ile Sabit ile

Trend Sabitli Trend Trend Sabitli Trend

icermeyen iceren icermeyen iceren
DLNOSSY -5.135057 | -5.44336 -5.429624 0.0000 | 0.0001 0.0005
DLNKSSY -6.254711 -6.27913 -6.382025 0.0000 | 0.0000 0.0000
DLNGDP -3.823764 | -6.17606 -6.141077 0.0004 | 0.0000 0.0001
DLNUFE -5.388007 | -5.33991 -5.598081 0.0000 | 0.0001 0.0003
DLNFAIZ -9.471984 | -9.33908 -9.594633 0.0000 | 0.0000 0.0000

Tablo 4.2°de degiskenlerin logaritmik tabanda birinci farklari i¢in ADF
testinin sonuglar1 yer almaktadir. Birinci farklarinda tiim degiskenler icin sifir
hipotezi reddedilmektedir. Yani degiskenler bu haliyle duragan olmaktadirlar. Bu

sebeple modelde serilerin dogal logaritmik hallerinin birinci farklar1 kullanilacaktir.

Serilerin logaritmik forma dondstiiriilmesinin sebebi tiim degiskenlerin ayni
diizeyde olmasii saglamaktir. UFE ve faiz degiskeni ile GSYH ve kamu yatirimlar
arasinda rakamsal olarak biiyiik farklar oldugu i¢in degiskenlerin logaritmik formda

olmas1 yorum yapmak agisindan kolaylik saglamaktadir.
Pe=f(GuY,,, i, my) (5)
P, = GaYF, it m® ©)
P 6zel sektor yatirnmlarini, G kamu yatirnmlarini, Y GSYH’yi, i faiz oranini
ve 1 enflasyon oranini temsil etmektedir. (5) ve (6) numarali denklemlerdeki gibi

standart bir regresyon modeli varsayilacak olursa, bu fonksiyonun logaritmik hali (7)

numarali denklemdeki gibi olacaktir.

InP, = alnG, + pInY; + tlni; + wilnm, + & 7

Ancak (7) numarali denklem logaritmik diizeyde olmasina ragmen ADF
testinde de goriildiigii tizere birim kokler icerdiginden dolayi, degiskenlerin modelde
bu formda kullanilmalar1 sahte regresyon sorununa yol agmaktadir. Bu sebeple

degiskenler modelde kullanilirken birinci farklari alinarak duraganlastirilmislardir.
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(8) ve (9) numarali denklemlerde, (7) numarali denklemin birinci farkinin

alinarak duraganlastirilma islemi yer almaktadir.

d(InP,) = d(alnG,) + d(BInY,) + d(tini,) + d(wlnm,) + d(&;) (®)

InP, — InP;_; = (InG; — InG;_1) + (InY; — InY,_1) + (Iniy — nis_q) ©)
+ (Inmy — Inme_q) + (& — €.21)

Bu islem sonucunda degiskenlerin biiylime rakamlar1 ortaya g¢ikmaktadir.

Boylece modelin son hali:
P=G+Y+i+m+é (10)
(10) numarali denklemdeki gibi olacaktir.

Biiylime rakamlar1 ile yapilan serilerin ADF birim kok smamasia tabi
tutulmas1 sonucu tiim degiskenlerin duragan oldugu sonucuna varilmistir. Bu da
kurulacak modelde sahte regresyon sorununa yol agacak bir durumun olmayacagint

gostermektedir.

4.2.1.2. Degisen Varyans Testi

Bir regresyonda, panel veride ve zaman serisinde hata teriminin varyansinin
zamana gore farklilik goOstermesi halinde olusan probleme, degisen varyans
(heteroskedasticity) problemi denilmektedir.'*® Degisen varyans problemi genellikle
yatay kesit analizlerinde ortaya c¢ikmakta ve bu problemin goriildiigii modellerde
varyans ve kovaryans tahmincileri etkin olmadigindan hipotez testleri gecerliligini

kaybetmektedir'*’.

Degisen varyans problemini saptamak i¢in birden ¢ok test bulunmakla
birlikte bu calismada Breusch-Pagan-Godfrey testi kullanilacaktir. Testin

matematiksel formu asagidaki gibidir:'*’

148 Albayrak, 2008: 113
49 a.g.e. syf. 112
130 Gujarati, 2002: 411
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(1) numarali denklemde k degiskenli dogrusal bir regresyon

varsayilmaktadir.

Vi = B+ BoXoi+ -+ BiXi + 14 (D

Buna gore Y 6zel sektor yatirimlari, X degiskenleri ise diger aciklayicilardir.
Bunlar sirasiyla kamu yatirimlari, GSYH, faiz ve UFE degiskenleridir. (1) numarah
denklemin hata terimlerinin varyans: asagidaki (2) numarali denklemde

gosterilmektedir.
of = fay + ayZy; + -+ AmZm;) 2

Seklinde olmak {izere o hata terimlerinin varyansidir. Ayrica Z’nin lineer
fonksiyonudur. Z formunda yer alan degiskenler (1) numarali denklemdeki X

[P}

degiskenlerine karsilik gelmektedir. Ayrica “g” aciklanmig en kiigiik karelerin

vektorii olmak iizere g; = e?/ (e—ne) seklindedir.

LM = %[g’Z(Z’Z)_lZ’g] (3)

Son olarak (3) numarali denklem kullanilarak degisen varyans problemi
arastirilmaktadir. Buna gore “degisen varyans problemi yoktur” seklinde sifir
hipotezi kurulmaktadir. Eger, hipotezin olasilik degeri yiizde 5 anlamlilik diizeyi i¢in
kabul edilirse modelde degisen varyans problemi yok demektir. Sifir hipotezi

reddedilirse modelde degisen varyans problemi yer almaktadir.
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Tablo 4.3. Breusch-Pagan-Godfrey Degisen Varyans Testi

F-istatistigi 1.450361 Ola.. F(8,28) 0.2343
Goz. R-kare 7.014485 Ola. Ki-kare(8) 0.2196
Olgekli Agiklanma SS 4.531810 Ola. Ki-kare(8) 0.4756
Test Esitligi:

Bagimli Degisken: RESID*2

Metot: En Kiglik Kareler

Orneklem: 1976 2012

Dahil Edilen Gézlemler: 37

Degisken Katsay! Std. Hata t-istatistik Olasihk
C 0.002393 0.001394 1.716385 0.0971
DLNKSSY -0.002929 0.005919 -0.494853 0.6246
DLNGDP 0.016389 0.025408 0.645011 0.6796
DLNFAIZ 0.001798 0.003468 0.518312 0.5321
DLNUFE -0.000638 0.001470 -0.434359 0.9461
DKRIZ -0.002221 0.006281 -0.353682 0.5741
R-kare 0.189581 Ort. Bagimh degis. 0.003717
Duzeltiimis R-kare 0.058868 Stan. Sapm. Bagiml degis. 0.005113
Regresyonun Standart Akaike bilgi kriteri

Hatasi 0.004960 -7.627330
Toplam Kalintilarin Karesi 0.000763 Schwarz kriteri -7.366100
Log olabilirlik 147.1056 Hannan-Quinn kriteri -7.535234
F-istatistigi 1.450361 Durbin-Watson istatistigi 1.490612
Olasilk(F-istatistigi) 0.234341 I

Tablo 4.3°te model i¢in yapilan Breusch-Pagan-Godfrey degisen varyans testi
sonuglar1 yer almaktadir. Modelin tamami ve tek tek degiskenlerin hepsi i¢in F ve ki-
kare testlerinin olasilik degeri sifir hipotezinde kabul edilmektedir. Yani modelde

degisen varyans problemi bulunmamaktadir.

4.2.1.3. Esbiitiinlesme Testi

Birgok ekonomik zaman serisi fark duragandir yani birinci I(1) veya ikinci
1(2) farklar1 alindiktan sonra duraganlagmaktadir. Duraganlastirilmamis seriler yanlis
hesaplamalar yapilmasina ve seriler arasinda iligkisiz nedenselliklerin kurulmasina

yol agarak sonuglarin yanlis yorumlanmasina neden olmaktadir.'>!

Engle ve Granger (1987), iki veya daha ¢ok I(1) serisinin dogrusal
kombinasyonunun duragan olabilecegini yani aralarinda esbiitiinlesme iliskisi
goriilebilecegini  belirtmektedirler. Seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin
bulunmasi, degiskenler arasindaki uzun dénemli iliski oldugunu gostermektedir.

Modelin ampirik olarak anlamli olmasit igin gerekli kosullardan birisi

5! Phillips ve Durlauf, 1986: 475
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esbiitiinlesmedir. Eger degiskenler farkli trendlere sahipse, uzun dénemde dengeye

gelemeyerek normal dagilimdan sapmaktadirlar.'>*

Esbiitiinlesme acisindan vurgulanmasi gereken nokta, duragan olmayan
zaman serilerinin duraganlastirilma sirasinda ekonomik degiskenler arasindaki
potansiyel degerli bilgileri yok etmesidir.'> Esbiitiinlesme teorisinin altinda yatan
mantik birinci farklar ile duraganlastirilmis zaman serileri yerine duragan olmayan
zaman serilerinin kendilerinin kullanilarak uzun doénemli iliskinin hesaplanmaya

g:allsllmamdlr.154

Modeldeki degiskenler arasindaki esbiitiinlesme iliskisini gérmek icin en
kiictik kareler testi yapildiktan sonra kalintilarin diizey degerleri ADF sinamasina
tabi tutulacaktir. Bunun sonucunda eger kalintilarda birim kdk olmazsa degiskenler

arasinda esbiitiinlesme iliskisi vardir denilmektedir.

Tablo 4.4’te gorildiigii lizere Hy “kalintilarin birim kokii vardir” seklindeki
sifir hipotezi reddedilmektedir. Yani modelde kullanilan regresyon denklemi ve

degiskenler esbiitiinlesiktir.

192 §js, 2008: 9
'53 Baltagi, 2008: 366
5 a.g.e. syf. 366
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Tablo 4.4. Engle-Granger Esbiitiinlesme Testi

Bos Hipotez: Kalintilarin birim kéku vardir
Dissal: Sabit [ [
Gecikme Uzunlugu: 0 (Otomatik — SIC’ye dayali, maks. gecikme=9)
t-istatistigi Olasilik*
Genisletilmis Dickey-Fuller test istatistigi -3.063198 0.0386
Testin kritik degerleri: 1% dizeyi -3.626784
5% duzeyi -2.945842
10% duzeyi -2.611531
*MacKinnon (1996) tek yonli p-degerleri.
Genisletilmis Dickey-Fuller Test Esitligi
Bagimli Degisken: D(Kalintilar)
Metot: En Kiiciik Kareler [
Orneklem (ayarlanmis): 1977 2012
Dahil Edilen Gézlemler: 36 ayarlandiktan sonra
Degisken Katsayi Std. Hata t-istatistik Olasilik
Kalintilar(-1) 0.216286 0.129079 -3.063198 0.0043
C 0.193236 0.018469 -0.310758 0.7579
R-kare 0.110812 Ort. Bagimli degis. -0.005455
Dizeltiimis R-kare 0.417496 Stan. Sapm. Bagimli degis. 0.123371
Regresyonun Standart Akaike bilgi kriteri
Hatasi 29.14421 -1.508012
Toplam Kalintilarin Karesi 9.383182 Schwarz kriteri -1.420039
Log olabilirlik 0.004264 Hannan-Quinn kriteri -1.477307
F-istatistigi 0.216286 Durbin-Watson istatistigi 1.957818
Olasilk(F-istatistigi) 0.193236

4.2.1.4. Durbin-Watson Testi

Durbin-Watson (DW) testi modeldeki degiskenler arasinda otokorelasyon
sorunu olup olmadigmin anlasilmasini saglayan bir sinama yontemidir. H, hipotezi
en kiicik kareler yontemiyle hesaplanan regresyondaki kalintilar arasinda
“otokorelasyon yoktur” seklinde kurulmaktadir. Ozellikle zaman serisi analizlerinde,

kurulan modellerdeki sahte regresyon sorununu tespit etmek i¢in kullanilmaktadir.

Durbin-Watson istatistiki olarak 0 ile 4 arasinda deger almaktadir. Eger DW
degeri 2’ye yakin olursa modelde otokorelasyon sorunu olmadigi, 0’a yakin olursa
pozitif otokorelasyon oldugu ve 4’e yakin olursa ise negatif otokorelasyon oldugu

anlamina gelmektedir.'>

Durbin-Watson testinin matematiksel formu asagidaki gibidir:'>®

_ (A — fe-1)?
- n 52
t=1 Ut

bDw

>3 Simoncini, (¢evrimigi), http://www.dm.unibo.it/~simoncin/Durbin_Watson_tables.pdf

136 Woolridge, 2005: 422
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_ Stea(Ue® = 2pebte—1 + e—1?)

n 2
t=1Ht

DW = 2(1 — p)

Bir sonraki kisimda test edilen model ¢iktisinda Durbin-Watson istatistigi yer
aldigi ve o kisimda yorumlanacagi icin burada ayrica Durbin-Watson testi

yapilmamuistir.

4.2.1.5. Regresyon Yaklasiminin Sonug¢ ve Degerlendirmesi

Bu kisimda modelin regresyon analizine gore sinamasi yapilacak ve sonuglar
degerlendirilecektir. Bir ekonometrik modelin anlamliligim1  gosteren temel
degiskenler R? ve Durbin-Watson test istatistikleridir. R? diizeyinin 1’e yaklagmasi
bagimli degiskenin bagimsiz degiskenler tarafindan iyi derecede agiklandigini
gostermektedir. Ayrica Durbin-Watson test istatistiinin 2 diizeyine yakin olmasi

degiskenler arasinda otokorelasyon sorunu olmadigini géstermektedir.
Modelin matematiksel formu asagida yer almaktadir.

LNOSSY = C(1) * LNKSSY + C(2) * LNGDP + C(3) * LNFAIZ + C(4) 0
«* LNUFE + C(5) * DKRIZ + C(6)

(1) numarali denklemde bagimli degisken 6zel sektdr yatirimlariin dogal
logaritmasiin birinci farkidir. Bagimsiz degiskenler ise sirasiyla kamu yatirimlart,
GSYH, faiz ve UFE serilerinin dogal logaritmalarmin birinci farkidir. Ayrica
ekonomik kriz yillart “DKRIZ” adiyla kukla degisken olarak modele eklenmistir. Bu
cercevede siradan en kiiclik kareler metoduyla yapilan test sonucu Tablo 4.5’te

gosterilmektedir.
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Tablo 4.5. Modelin Regresyon Analiz Sonuclari

Bagimli Degisken: LNOSSY
Metot: En Kiigik Kareler
Orneklem: 1976 2012

Dahil Edilen Gézlemler: 37

Degisken Katsay! Std. Hata t-istatistik Olasilik
LNKSSY -0.346814 0.182876 -1.896440 0.0673
LNGDP 1.599628 0.115955 13.79528 0.0000
LNFAIZ -0.118661 0.064263 -1.846498 0.0744
LNUFE 0.049968 0.065782 0.759601 0.0532
DKRIZ -0.054332 0.081393 -0.667531 0.1094
C -7.116814 2.235463 -3.183597 0.0033
R-kare 0.947538 Ort. Bagimh degis 16.01016
Duzeltiimis R-kare 0.939077 Stan. Sapm. Bagimli degis 0.620529
Regresyonun Standart Akaike bilgi kriteri

Hatasi 0.153163 -0.767237
Toplam Kalintilarin Karesi 0.727224 Schwarz kriteri -0.506007
Log olabilirlik 20.19388 Hannan-Quinn kriteri -0.675141
F-istatistigi 111.9817 Durbin-Watson istatistigi 0.682812
Olasilik(F-istatistigi) 0.000000

(1) numarali denkleme siradan en kiigiik kareler yontemiyle elde edilen
katsayilarin degerleri yerlestirildiginde asagidaki gibi bir denklem elde edilecektir.
LNOSSY = —0.346813885721 * LNKSSY + 1.59962763953 * LNGDP

— 0.118661455349 * LNFAIZ + 0.0499680052245 « LNUFE 2)
— 0.0543320715324 « DKRIZ — 7.1168139198

Tablo 4.5’te goriilecedi iizere modelin R? anlamlilik diizeyi yiiksek olup
bagimli degiskenler, dzel sektdr yatirimlarimi agiklamada yeterli bulunmustur. R?
0.94degerini almistir. Yani 6zel sektor yatirimlariin biiylime hizi, diger degiskenler
tarafindan yiizde 94 oraninda agiklanmaktadir. Ayrica degiskenlerin olasilik degeri
ylizde 5 anlamlilik diizeyinde reddedilmekte yani istatistiksel olarak anlamli sonuglar
vermektedir. Ayrica Ek-6’da degiskenlerin birinci farki alinarak yapilan analiz
sonuglar1 yer almaktadir. iki analiz de benzer sonuglar1 vermektedir. Kisa dénemde
de Ozel sektor yatirimlartyla diger degiskenler arasinda uzun dénemdekiyle ayni

yonde iligki tespit edilmistir.

Tablo 4.5’te test edilen genel modelin yani sira 6zel sektor yatirimlar ile
KKBG degiskeni arasindaki iliski Tablo 4.6’da test edilmistir. Burada KKBG’den
kasit KKBG’nin GSYH’ye oramidir. KKBG ile 6zel sektor yatirnmlar1 arasindaki

iliskinin test edilme sebebi, teorik agidan kamu yatirnmlarinin KKBG’yi artirmast,
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artan KKBG’nin ise iilkenin finansman saglamada zorluklar yasamasi ve faiz
oraninin artmasina neden olmasidir. Bdylece Neoklasik teorilerin degindigi
makroekonomik agidan dislama etkisi gerceklesmektedir. KKBG’nin 6zel sektor
yatirimlarina etkisini gdsteren modelin matematiksel formu asagida yer almaktadir.

DLNOSSY = C(1) * DLNGDP + C(2) * DLNKKBG + C(3) (3)

Tablo 4.6. KKBG'nin Ozel Sektor Yatirnmlarina Etkisi

Bagimli Degisken: DLNOSSY
Metot: En Kiiclik Kareler [
Orneklem (diizeltilmis): 1976 2012
Dahil Edilen Gézlemler: 37 diizeltme sonrasi
Degisken Katsayi Std. Hata t-istatistik Olasilik|
DLNGDP 1.860979 0.287711 6.468226 0.0000
DLNKKBG -0.209192 0.080275 -2.605941 0.0135
C -0.066915 0.016091 -4.158416 0.0002
R-kare 0.676009| Ort. Bagimh degis 0.008210
Duzeltiimis R-kare 0.656951| Stan. Sapm. Bagimli degis 0.119284
Regresyonun Standart Hatasi 0.069865| Akaike bilgi kriteri -2.406897
[Toplam Kalintilarin Karesi 0.165958| Schwarz kriteri -2.276282
Log olabilirlik 47.52759| Hannan-Quinn kriteri -2.360849
F-istatistigi 35.47066| Durbin-Watson istatistigi 1.921408
Olasilik(F-istatistigi) 0.000000

(3) numarali denkleme siradan en kiiciik kareler yontemiyle elde edilen

katsayilarin degerleri yerlestirildiginde asagidaki gibi bir denklem elde edilecektir.

DLNOSSY = 1.86097913919 * DLNGDP — 0.209192350081 * DLNKKBG 4
— 0.066914795895

Tablo 4.6’da KKBG ve GDP degiskenlerinin 6zel sektor yatirimlarina etkisi
regresyon yontemiyle test edilmistir. Modele daha fazla degisken eklenmemesinin
sebebi eklenen degiskenlerin model igerisinde yiizde 5 anlamlilik diizeyinde red
edilmemesidir. Bu sebepten modele en uygun degiskenler KKBG ve GDP olmustur.
Tablo 4.6’da goriildiigii lizere KKBG teorik olarak beklendigi gibi 6zel sektor
yatirimlarini  dislamistir. 1976-2012 donemi gz Oniine alindiginda KKBG’deki
ylizde 1°lik artig 6zel sektor yatirimlarinda yiizde 2’lik bir daralmaya yol agmaktadir.

Ozel sektér yatirimlarini etkileyen kamu yatirimlarinin daha net anlagilmasi
icin KIT harici yatinmlarin 6zel sektdr yatirimlarima etkisi test edilmistir. Buna gore

test edilen modelin matematiksel formu asagida yer almaktadir.
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DLNOSSY = C(1) * DLNGDP + C(2) * DLNKITHARIC + C(3) 5)
Tablo 4.7. KiT Hari¢ Yatirnmlarin Ozel Sektor Yatirnmlarina Etkisi

Bagimli Degisken: DLNOSSY
Metot: En Kiiclk Kareler [
Orneklem (diizeltilmis): 1976 2012
Dahil Edilen Gézlemler: 37 diizeltme sonrasi
Degisken Katsay! Std. Hata t-istatistik Olasilik
DLNGDP 3.501593 0.328004 10.67547 0.0000
DLNKITHARIC -0.183140 0.089559 -2.044897 0.0487
C -0.083969 0.016540 -5.076637 0.0000
R-kare 0.796989| Ort. Bagiml degis 0.047941
Diizeltilmis R-kare 0.785047| Stan. Sapm. Bagiml degis 0.155755
Regresyonun Standart Hatasi 0.072213| Akaike bilgi kriteri -2.340791
[Toplam Kalintilarin Karesi 0.177300| Schwarz kriteri -2.210176
Log olabilirlik 46.30464| Hannan-Quinn kriteri -2.294744
F-istatistigi 66.73910| Durbin-Watson istatistigi 2.153109
Olasilik(F-istatistigi) 0.000000

(5) numarali denkleme siradan en kiiciik kareler yontemiyle elde edilen

katsayilarin degerleri yerlestirildiginde asagidaki gibi bir denklem elde edilecektir.

DLNOSSY = 3.50159312754 * DLNGDP — 0.183139746623 * DLNKITHARIC
— 0.0839692909764 (6)

Tablo 4.7°de KIT harig¢ yatirimlarin &zel sektdr yatirimlarina etkisi 1976-
2012 donemi icin test edilmistir. Buna gdére modelin anlamlilik ve agiklayicilik
diizeyi normaldir. Istatistiksel olarak bir sorun mevcut gériinmemektedir. Bahsi
gecen dénem igin KIT harici yatinmlardaki yiizde 1’lik artis ozel sektor
yatirimlarinda yiizde 0,18’lik azalisa yol agmustir. Teorik acidan &zellikle KIiT

1
yatirimlarinin'®’

Ozel sektdr yatinmlarina rekabet olusturdugu icin dislama etkisi
gostermesi  beklenirken, KIT harici yatirrmlarm tamamlama etkisi gostermesi
beklenmektedir. Ancak, Tiirkiye gelismekte olan bir iilke olarak temel beseri ve
sosyal altyapi hizmetlerini iilkenin her tarafina gotiirmek igin kamu kaynaklarimi
kullanmaktadir. Bu da ekonomik olarak 6lcek etkisi olmayan bolgelere de yatirim

yapilmasi anlamina geldigi i¢in diglamaya sebep olabilmektedir.

ikinci boliimde de bahsedildigi iizere 6zellikle 2001 yili sonrasi yapisal
degisimin de katkisiyla kamu yatirimlarmin 6zel sektdr yatirimlarina etkilerini

dénemsel olarak kavrayabilmek igin 1998 yili ve sonrast KSSY, OSSY ve GSYH

137 Ek-3’te yer alan KiT yatirimlarinm modele dahil edildigi regresyon diziliminde yiizde 5’lik kabul
araligi reddedilemedigi igin bu kisim altinda incelenmemistir. KIT yatirimlarinin 6zel sektdr
yatirimlarina etkisini gosteren model VAR yaklasimi bashig altinda incelenmektedir.
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degiskenleri ceyreklik olarak modelde test edilmistir.158 Buna gore test edilen

modelin matematiksel formu asagida yer almaktadir.

LNOSSY = C(1) * LNKSSY + C(2) * LNGDP + C(3) (7)
Tablo 4.8. 1998-2012 Dénemi Ceyreklik Rakamlariyla Analiz Sonuclar1
Bagimli Degisken: LNOSSY
Metot: En Kuglk Kareler
Orneklem (diizeltilmis): 1998Q2 2012Q4
Dahil Edilen Gézlemler: 60
Degisken Katsayi Std. Hata t-istatistik Olasilik|
LNKSSY -0.250510 0.093464 -2.680285 0.0096
LNGDP 1.703113 0.135409 12.57750 0.0000
C -10.18594 1.803850 -5.646777 0.0000
R-kare 0.778449| Ort. Bagimli degis 15.18114
Duzeltiimis R-kare 0.770675| Stan. Sapm. Bagimli degis 0.362395
Regresyonun Standart Hatasi 0.173543| Akaike bilgi kriteri -0.616072
[Toplam Kalintilarin Karesi 1.716685| Schwarz kriteri -0.511355
Log olabilirlik 21.48217| Hannan-Quinn kriteri -0.575112
F-statistic 100.1385| Durbin-Watson istatistigi 1.180402
Prob(F-statistic) 0.000000

(7) numarali denkleme siradan en kiiciik kareler yontemiyle elde edilen

katsayilarin degerleri yerlestirildiginde asagidaki gibi bir denklem elde edilecektir.

LNOSSY = —0.25051029466 * LNKSSY + 1.70311296513 * LNGDP (8)
— 10.1859387975

Tablo 4.8’de 1998-2012 dénemi KSSY ve GSYH degiskenlerinin 6zel sektor
yatirimlarma etkisi test edilmistir. Modelde DW tam olarak agiklayict olmasa da
GSYH degiskeninin 6zel sektor yatirnmlarina etkisinin hem teorik olarak gegerli hem
de daha onceki testlerle paralel sonuglar vermesi, kamu yatirimlariin 6zel sektor
yatirimlaria etkisinin sonucunun da giivenilir olabilecegini géstermektedir. Buna
gore bahsi gecen donemde kamu yatirimlari ile 6zel sektdr yatirnmlari arasinda
dislayict bir iliski ortaya ¢ikmaktadir. S6z konusu donemde gergeklestirilen kamu
yatirimlarindaki yiizde 1°lik artis 6zel sektor yatirimlarinda yiizde 0,25°1lik bir azalma

saglamaktadir.

8 MacKinnon 1996 kritik degerlerine gore degiskenler arasinda esbutlinlesme iliskisi oldugu igin

degiskenlerin logaritmik degerleri Gzerinden test yapilmistir. Esbitinlesme tablosu EK-7'de yer
almaktadir.
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Sonu¢ olarak regresyon analizi ydntemiyle incelendiginde, 1976-2012
dénemi i¢in Tirkiye’deki kamu yatirimlarinda yilizde 1°lik artis, 6zel sektor
yatirimlarinda yiizde 0,34 birimlik bir azalmaya yol agmaktadir. Bu da Neoklasik ve
devami olan anlayislarin savundugu dislama etkisinin 1976-2012 déneminde Tiirkiye
icin gecerli oldugunu gostermektedir. Faiz, UFE, GSYH gibi diger degiskenler ve
krizleri gosteren kukla degisken de literatiire gore anlamli sonuglar elde edilmistir.'>
UFE’nin ekonomik biiyiime dénemlerinde yiiksek olmasi 6zel sektdr yatirmlarimi
negatif etkileyebilecegi gibi pozitif de etkileyebilmektedir.'®® Bazi ekonomistler
enflasyonun isgiicli piyasasini canlandirdigina yonelik bulgular elde etmistir.'®!
Ornegin yiizde 5 enflasyonun oldugu bir ekonomide is¢i maaslarma yiizde 3 zam
yapilmasi igverenler acisindan yiizde 2’lik bir kar elde etmek demektir. Bu durum
igverenlerin goreceli ucuz emekten yararlanmasini saglayacagi igin yatirimlara

pozitif etki edebilmektedir.'®

Bunun yani sira KKBG ve KIT harici yatirimlarin ézel sektér yatirimlarina
etkisini incelemek i¢in olusturulan modellerde her iki degiskenin de 6zel sektor
yatirnmlarin1 disladigi sonucu ortaya ¢ikmustir.'®> Dénemsel olarak 1998-2012 yillari
icin ¢eyreklik verilerle yapilan analizde ise kamu yatirnmlarinin 6zel sektor
yatirimlarini bu donemde disladigi sonucuna ulagilmistir. Bu da hem kisa donemde
hem de uzun donemde Tiirkiye’deki kamu yatirimlariyla 6zel sektdr yatirimlart

arasinda negatif bir iliski oldugunu dogrulamaktadir.

4.2.2.Vektor Oto-Regresyon Yaklasimi

VAR yaklagimi, C. Sims (1980) tarafindan ekonomik iligkilerin tahmininde
kullanilarak literatiire gegen ve ¢oklu zaman serilerinin modelde i¢sel kabul edildigi
birbirleri arasindaki gelisimini ve karsiliklt iligkilerini agiklamaya yarayan
ekonometrik modeldir. VAR yaklasimi, dinamik yapidaki ekonomik ve finansal

zaman serilerini incelemede esneklik ve kolaylik saglamak gibi avantajlar

1% Modelde UFE degiskeni yerine GSYH deflatérii ve nominal déviz kuru da denenmistir. Ancak

diger degiskenlerin etkisi de UFE gibi pozitif yonlii olmustur.

"% Mankiw, 2010: 105

' Mankiw, 2010: 105

162 Mankiw, 2010: 105

' Bu modellerde esbiitiinlesme iliskisi bulunmadigindan dolay1 birinci farklart alinarak kisa donemli
test edilmislerdir.
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dolayisiyla verileri tahmin etmede giiclii ve giivenilir bir aractir.'® Bundan dolay
modern makro ekonometride zaman serilerini incelemek i¢in en g¢ok kullanilan
yontemlerden birisidir. VAR modeli, verileri inceleyip tahmin etmenin disinda
yapisal degisiklikleri anlamlandirmada ve politika analizi yapmada kullanilmaktadir.
Yapisal degisiklikler analiz edilirken incelenen degiskenlere beklenmeyen soklar
uygulanilarak diger degiskenler tzerindeki etkisi yani ani soklara tepkisi

dlciilebilmektedir.'®

Regresyon analizi yonteminde degiskenlerin etkilesimleri tek yonli
incelenebilmekteyken VAR yonteminde degiskenlerin kendi aralarindaki iki yonli
etkilesimi de incelenebilmektedir. Ornegin bu ¢alismada kullanilan regresyon analizi
yontemi, kamu yatirrmlari, GSYH biiyiime hizi, UFE ve faiz oranlarmin sadece tek
yonlii olarak 6zel sektor yatirimlarina etkilerinin incelenmesi firsatini verirken VAR

yaklasimi tiim degiskenlerin birbirlerine etkilerinin incelenmesine firsat vermektedir.
VAR modelinin avantajlar1 6zetle syledir:'®®

e Kukla degiskenler disindaki tiim degiskenlerin igsel kabul edilerek
eszamanli denklemler kurulmasina olanak vermekte ve bdylece
degiskenlerin etkilerinin incelenmesini saglamaktadir.

e VAR modelleri esnek yapilarindan dolayr ani sok gibi bircok yapisal
degisiklik uygulamasina imkan vermektedir.

e Uzun ve degisken sayisi yiiksek olan verilerde daha isabetli tahmin

yapilmasini saglamaktadir.

VAR modelinin iki degisken i¢in en basit matematiksel formu asagidaki

gibidir:'®’
Y1t = Bro + BraVie—1 + -+ BreYie—k + @1aVie—1 + o @uaViek e (D

Yar = Bao + B21YVae—1 + -+ BokYar—k + @21Y2e1 + o+ a1 Yor i + Uzt 2)

164 Stock ve Watson, 2001
165 Zivot, 2002: 386

166 Brooks, 2008: 291

"7 Brooks, 2008: 291
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Yukaridaki denklemlerde de goriildiigii iizere her degiskenin simdiki degeri,
her iki degiskenin bir 6nceki £ degerlerinin farkli kombinasyonuna dayanmaktadir.
WUir beyaz giiriilti hata terimidir (white noise disturbance term) ve beklenen degeri

E(uit) = 0.

4.2.2.1. Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

VAR modelleri i¢in gecikme uzunlugu belirlenmesinin dnemli bir yeri vardir.
VAR modelinde segilen gecikme uzunlugunun olmas: gereken gecikme
uzunlugundan farkli olmasi halinde, hesaplamalarda hatalar goriilmekte, etki tepki
fonksiyonlarinda ve varyans ayristirma (variance decomposition) denklemlerinde
tutarsizliklar ortaya ¢ikmaktadir.'®® Olmasi gerekenden daha uzun bir gecikmenin
secilmesi halinde otokorelasyon hatalar1 meydana gelmektedir.169 Bu nedenlerle
modele ve degiskenlere en uygun gecikme uzunlugunun secilmesi i¢in bazi testler
yapilmaktadir. Bunlar Akaike bilgi kriterleri, Schwarz bilgi kriterleri, Hannan-Quinn
bilgi kriterleri, olabilirlik orani sinamasi (likelihood ratio test) ve son tahmin hatasi

kriterleridir.

Gecikme uzunlugunun belirlenme kriterlerinin matematiksel formu asagidaki

denklemlerde gosterilmektedir.

AIC, = —2T[In(62)] + 2p (1)
SIC, =In(62) + [plnTﬂ ()
HQC, =1n(62) + 2T 'pin[In(T)] 3)
FPEp = 6'5 (T — p)_l(T +p) 4)

53 =(T-p-171 Z%;p &2 | & ise modelin kalintilaridur.

(1) numarali denklemde Akaike bilgi kriteri (AIC), (2) numarali denklemde
Schwarz bilgi kriteri (SIC), (3) numarali denklemde Hannan-Quinn bilgi kriteri
(HQC) ve (4) numarali denklemde son tahmin hatast (FPE) kriterlerini hesaplamak

i¢in kullanilan formiiller yer almaktadir.

168 Braun and Mittnik, 1993
199 Liitkepohl, 1993
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Tablo 4.9. VAR Gecikme Uzunlugu Se¢me Kriterleri
igsel Degiskenler: LNOSSY LNKSSY LNGDP LNFAIZ LNUFE [

Dissal Degiskenler: C

Orneklem: 1976 2012

Dahil Edilen Gézlemler: 33
Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
0 41.96409 NA 7.32e-08 -2.240248 -2.013504 -2.163955
1 180.2861 226.3451* 7.78e-11* -9.108248 -7.747787* -8.650495*
2 197.9172 23.50807 1.36e-10 -8.661646 -6.167466 -7.822430
3 231.0097 34.09534 1.14e-10 -9.152102 -5.524205 -7.931425
4 270.2789 28.55946 9.77e-11 -10.01691* -5.255291 -8.414767

* kriterlere gore secilmis gecikme siralamasi

LR: sequential modified LR test statistic (her test %5 diizeyinde)
FPE: Son tahmin hatasi

AIC: Akaike bilgi kriteri

SC: Schwarz bilgi kriteri

HQ: Hannan-Quinn bilgi kriteri

Tablo 4.9’da gecikme uzunlugunun bilgi kriterlerine goére hesaplanmisg
degerleri yer almaktadir. Goriilecegi lizere 4 donem gecikmeye kadar gozlem
incelenmis ve en ¢ok * isaretli gecikme uzunlugu secilmistir. Akaike bilgi kriteri
hari¢ diger tim kriterler acik¢a, en uygun gecikme uzunlugunun 1 oldugunu

gostermektedir. Boylece modelde gecikme uzunlugu 1 donem olarak segilecektir.

4.2.2.2. Oto-Regresif Kokler Tablosu

Oto-regresif (AR) kokler tablosuyla AR polinomunun ters koklerinin
karakteristigi ifade edilmektedir. Eger tiim modiiller 1 degerinden kiiclik ve birim
¢emberin i¢inde yer aliyorsa hesaplanan VAR modelinin duragan oldugu
soylenebilmektedir.'”® Eger VAR modeli duragan degilse “ani sok” uygulamasimimn

sonuglart hatali olacaktir.'”!

Bu sebeple VAR modeliyle yapilacak testlerden saglikli
sonuglar almak i¢in gerekli ikinci asama oto-regresyonun birim koklerinin tespit

edilmesidir.

170

Liitkepohl, 1993
! Eviews 7 Users Guide 11, 2010: 462
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Grafik 4.1. AR Birim Kokleri
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Grafik 4.1’de goriildiigli {lizere noktalar degiskenlerin koklerini temsil
etmekte ve birim ¢emberin icinde yer almaktadir. Bu da kullanilan VAR modelinin

duragan oldugunu gostermektedir.
4.2.2.3. Otokorelasyon Testi

Bu kisimda seriler arasinda otokorelasyon problemi olup olmadiginin
anlasilmasi i¢in bir dnceki kisimda kullanilan Durbin-Watson testi yerine Lagrange
Carpan1 (Lagrange Multiplier -LM) testi kullanilacaktir. Sebebi LM testinin biiyiik
orneklemlerde, dislanmis degiskenler (omitted variables), degisen varyans
problemleri ve seri korelasyonun (serial correlation) bulunmast icin
kullanilabilmekte olmasidir.'”? Ayrica, LM testi, sadece herhangi bir dereceden
otokorelasyon iligkisinin saptanmasinda degil, gecikmeli bagimli degiskenlerin de
(lagged dependent variables) kendi aralarindaki otokorelasyon iligkisinin saptanmasi
igin en uygun test oldugundan dolay: kullanilmaktadir.'”®> VAR modelleri, igsel
degiskenlerin gecikmeli degerlerinden olustugu icin regresyon analizinde kullanilan

Durbin-Watson testi degil LM testi uygun olmaktadir.

12 Woolridge, 2005: 406
'3 Boyd, (gevrimigi), http://homepages.uel.ac.uk/D.A.C.Boyd/Teaching.htm
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Denklem (1) goriilecegi tizere basit bir fonksiyon varsayilacak olursa:

ye=f(x) +e (D

e = g(ee-1) 2

e;, hata terimlerinin bir Onceki donemdeki degerlerinden bagimsizlik
seviyesini gostermektedir. Eger e hata teriminin belli bir donemdeki degeri, bir
onceki donemdeki degerinden bagimsiz degilse regresyonda otokorelasyon veya seri

korelasyon vardir denilmektedir.'”*

Tablo 4.10. VAR Kalintilarinin Seri Korelasyon LM Testi

Bos Hipotez: Gecikme siralamasi h’ta seri korelasyon yoktur

Orneklem: 1976 2012

Dahil Edilen Gézlemler: 36

Gecikmeler LM-Istatistigi Olasilik
1 26.64264 0.3740
2 27.97137 0.3092
3 23.74323 0.5342
4 27.82313 0.3161

25 serbestlik derecesiyle ki-kare olasiliklari

Tablo 4.10°da LM test sonuglari ve olasilik degerleri 4 gecikme uzunlugu igin
gosterilmektedir. Buna gore 4 gecikme uzunlugunda da “seri korelasyon yoktur”
seklinde kurulan sifir hipotezi reddedilememektedir. Yani degiskenler arasinda

otokorelasyon sorunu bulunmamaktadir.

4.2.2.4. Johansen Esbiitiinlesme Testi

Johansen testi, birinci dereceden duragan I(1) zaman serileri arasindaki
esbiitiinlesmeyi 6l¢mektedir. Bu test birden ¢ok esbiitiinlesme iliskisinin Sl¢iilmesine
izin verdigi i¢in VAR modellerinde, kalintilarin (residuals) Dickey-Fuller testine

dayali birim kok analiziyle gergeklestirilen Engle-Granger testinden daha fazla kabul

gormektedir.'”
Birinci dereceden duragan iki degisken varsayilacak olursa:

Xe~I(1) ve Y,~I(1)

7% Dougherty, 2007: 317
'75 Wikipedia, http://en.wikipedia.org/wiki/Johansen_test
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Yukaridaki degiskenler arasinda en az bir tane esbiitiinlesik vektor olabilecegi
varsayllmaktadir. Ancak modelde, ikiden fazla, n adet degisken varsayildiginda, n-7/
tane esbiitiinlesik vektor oldugu sé’)ylenebilmektedir.176 Johansen (1988)’in literatiire
kazandirdig1 esbiitiinlesme metodunda degiskenler arasinda kag tane esbiitiinlesik
vektor  oldugu  belirlenmekte ve  bunlarin  kendi  aralarindaki iligki

hesaplanabilmektedir.

Standart Dickey-Fuller testinde bagimli degiskenin (y,_,) katsayisinin negatif

olup olmamasia bakilmaktadir. » adet degisken olacak sekilde genelleme yapilacak

olursa:
X = AeXp1 + & (1)
X;, modeldeki degiskenlerin vektoriinii temsil etmek tizere:
AXy = AXe1 — Xeoq T & 2)
=(A;—DXeq+ & 3)
=nXi 1+ & 4)

X; ve &, nx 1 vektoridir ve A, ise n x n matrisinin » adet degisken i¢in

parametreleridir.

Eger m’nin derecesi sifirsa 7’nin her eleman1 0’a esit olacaktir. Burada A,

birim matris ve X, ise birinci dereceden VAR matrisidir ve;

AX, =& (5)

Bundan dolay1 her X, matrisinin birinci farki I(0)’dir. Boylece X;, = X; .1 +

kombinasyon yoktur yani degiskenler duragandir. VAR matrisi asagidaki sekilde

gosterilmektedir.

(6)

<7T11X1t + X+ ot X = 0>

T Xie + TpaXoe + 0 X =0

176 Enders, 2009
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Johansen esbiitiinlesme testi yapilmadan once ilk olarak hangi hipotezin

secilecegine karar verilir. Bu hipotezler sirasiyla asagidaki gibidir:'”’

e Katsayi ve trend igermeyen,

Hy(r):MMy,_q + Bx, = aB,Yt—l

e Katsayili ancak trend igermeyen,
Hy(r):My,_q + Bx, = a(B'ye—1 + po)

e Dogrusal, katsayili ancak trend igermeyen,

Hy(r):MIy,_4 + Bx; = a(B,J’t—l + Po) + AgYo
e Dogrusal, katsayili ve trend igeren,

H*(r): Iy, + Bx, = a(ﬁlYt—l + po + Plt) + asYo
e Ikinci dereceden, katsayili ve trend igeren
H(r):MMy,_y + Bx, = a(ﬁ,)’r—l + po + Plt) + agp (Yo + v1t)

ae k x (k — r) birim olmayan matrisidir ve a'ag = 0’dir.

Yukarida gosterildigi tizere VAR modelinin esbiitiinlesmesini tanimlayan bes
secenek vardir. Bunlardan model i¢in en uygununu tespit etmek i¢in logaritmik
olabilirlik (log likelihood), Akaike ve Schwarz bilgi kriterlerini gdsteren bir test

uygulanmaktadir.

7 Gonzalo, (gevrimigi), http:/www.eco.uc3m.es/jgonzaloo/teaching/timeseriesM A /eviewsvar.pdf
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Tablo 4.11. Esbiitiinlesme Testi icin Uygun Hipotezin Secimi

Orneklem: 1976 2012
Dahil Edilen Gézlemler: 35
Seriler: LNOSSY LNKSSY LNGDP LNFAIZ LNUFE
Gecikme Arahgi: 1 e 1
(0.05 level®)
Veri Trendi: Hig Hic Dogrusal Dogrusal ikinci Der.
Test Tlru Katsayisiz Katsayil Katsayili Katsayil Katsayili
Trendsiz Trendsiz Trendsiz Trendli Trendli
iz 3 3 0 1 1
Maks. Ozd. 1 1 0 0 0
*Kritik degerler MacKinnon-Haug-Michelis (1999) yayinina dayanmaktadir.
Veri Trendi: Hic Hic Dogrusal Dogrusal ikinci Der.
Derece veya Katsayisiz Katsayili Katsayili Katsayili Katsayili
E.D. Sayisi Trendsiz Trendsiz Trendsiz Trendli Trendli
Log Olabilirlik
0 158.3570 158.3570 174.8923 174.8923 177.9777
1 176.9584 177.7739 188.5283 192.9494 195.9795
2 187.5632 190.1568 198.8035 203.2495 206.2205
3 195.9249 200.2096 205.9862 213.3356 214.9603
4 199.2322 206.6675 209.4178 220.2906 221.5252
5 199.9405 209.5778 209.5778 222.7564 222.7564
Akaike
0 -7.620403 -7.620403 -8.279559 -8.279559 -8.170155
1 -8.111908 -8.101363 -8.487331 -8.682823* -8.627398
2 -8.146468 -8.180390 -8.503055 -8.642828 -8.641171
3 -8.052849 -8.126262 -8.342068 -8.590605 -8.569159
4 -7.670413 -7.866715 -7.966731 -8.359461 -8.372869
5 -7.139460 -7.404448 -7.404448 -7.871792 -7.871792
Schwarz
0 -6.509440 -6.509440 -6.946404* -6.946404* -6.614807
1 -6.556560 -6.501577 -6.709790 -6.860844 -6.627665
2 -6.146735 -6.091780 -6.281129 -6.332026 -6.197052
3 -5.608731 -5.548828 -5.675757 -5.790978 -5.680655
4 -4.781910 -4.800458 -4.856035 -5.071011 -5.039980
5 -3.806571 -3.849366 -3.849366 -4.094518 -4.094518

Tablo 4.11°de bilgi kriterlerinin daha 6nce belirtilen 5 denklem i¢in degerleri
yer almaktadir. Buradaki degerlerden * isareti almis olanlara bakilmaktadir. Isaretli
denklemlerden en kiigiik deger hangi hipotezin i¢inde yer aliyorsa o hipotez segilerek
esbiitiinlesme testi uygulanir. Yukarida en kiigiik degeri Akaike bilgi kriterlerine gore
4 numarali dogrusal, katsayili ve trend iceren varsayim almistir, yani modeldeki

degiskenler dogrusaldir, katsayilari vardir ve trend igermektedir.

Test, tekrar 4 numarali varsayima gore yapilarak degiskenler arasindaki
esbiitiinlesme iliskisi arastirilmaktadir. Johansen esbiitiinlesme testinde seriler
arasindaki iliskiyi saptamak icin iz sinamasina (trace test) ve 6zdeger sinamasina

(eigenvalue test) bakilmaktadir. Buna gore ylizde 5 anlamlilik diizeyinde “Hj:
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esbiitiinlesme yoktur” hipotezi yapilmakta ve reddedildigi diizeyde esbiitiinlesme

iliskisi oldugu sonucuna varilmaktadir.

Tablo 4.12. Esbiitiinlesme fliskisi i¢cin Yapilan iz Stnamasi

Gozlem (uyarlanmis): 1978 - 2012

Dahil Edilen Gézlemler: 35 (diizeltme sonrasi)

Trend varsayimi: Dogrusal deterministik trend (kisitlanmis)

Seriler: LNOSSY LNKSSY LNGDP LNFAIZ LNUFE

Gecikme Araligi (birinci farklarinda): 1 e 1

Kisitlanmamis Esbiitiingelme Derece Testi (iz)

Hipotez kurulan iz 0.05
Esbit. Denk. Ozdeger istatistik Kritik Deger Olasilik**
Diizey * 0.643648 95.72814 88.80380 0.0144
En gok 1 0.444883 59.61392 63.87610 0.1084
En cok 2 0.438053 39.01373 42.91525 0.1164
En cok 3 0.327953 18.84156 25.87211 0.2903
En cok 4 0.131426 4.931586 1251798 0.6062

iz sinama %5 diizeyinde 1 adet esbiitiinlesme denklemi icermektedir
* %5 duzeyinde hipotez testinin reddedilmesi
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-degerleri

Tablo 4.12°de iz sinamasi i¢in yapilan esbiitiinlesme sonuglar1 yer almaktadir.
Buna gore yilizde 5 anlamlilik diizeyinde, sifir hipotezi reddedilerek bir tane

esbiitiinlesme iliskisi bulunmustur.

Tablo 4.13’te 6zdeger sinamasi icin esbiitiinlesme sonuglar1 yer almaktadir.
Buna goére bir ylizde 5 anlamlilik diizeyinde sifir hipotezi tiim diizeylerde kabul

edilerek esbiitiinlesme iliskisi bulunamamustir.

Tablo 4.13. Esbiitiinlesme fliskisi icin Yapilan Maksimum Ozdeger Smamasi

Gozlem (uyarlanmig): 1978 2012 [ |
Trend varsayimi: Dogrusal deterministik trend (kisitlanmisg)

Seriler: LNOSSY LNKSSY LNGDP LNFAIZ LNUFE |
Gecikme Araligi (birinci farklarinda): 1 e 1
Kisitlanmamis Esbiitiinlesme Derece Testi (Maksimum Ozdeger)
Hipotez kurulan iz 0.05
Esbiit. Denk. Ozdeger Istatistik Kritik Deger Olasilik**
Duzey 0.643648 36.11422 38.33101 0.0879
En ¢ok 1 0.444883 20.60019 32.11832 0.6043
En ¢ok 2 0.438053 20.17217 25.82321 0.2334
En cok 3 0.327953 13.90997 19.38704 0.2602
En cok 4 0.131426 4.931586 12.51798 0.6062

Ozdeger sinamasi %5 diizeyinde esbiitiinlesme denklemi icermemektedir

* %5 diizeyinde hipotez testinin reddedilmesi

**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-degerleri
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Burada oldugu gibi, iz sinamasi ile 6zdeger sinamasi sonuglart arasinda
tutarsizlik bulundugu takdirde, iz siamanin daha giiclii bir test oldugu ve onun
. . . . 178 .
sonucuna gore yorum yapilmasi Onerilmektedir. Bu nedenle iz sinamanin

sonucunda bulunan 1 adet esbiitiinlesme denklemi kabul edilecektir.

Tablo 4.14’de sirastyla model degiskenlerinin kisitsiz esbiitiinlesik katsayilari

ve kisitsiz diizeltme katsayilart yer almaktadir.

Tablo 4.14. Degiskenlerin Kisitsiz Egbiitiinlesme ve Kisitsiz Diizeltme
Katsayilari

Kisitsiz Esbutinlesme Katsayilari (standartlastiriimis b'™*S11*b=I):

LNOSSY LNKSSY LNGDP LNUFE LNFAIZ @TREND(77)
13.75170 2.205804 -70.72027 8.391785 -9.879288 1.940380
2.164747 4.338623 9.390525 1.184817 -1.282331 -0.611814
10.37011 9.850671 -62.30119 3.105267 0.462935 1.712107
7.563692 -2.209383 -24.44370 -2.973103 1.109959 0.582421
-9.830256 -5.368245 39.52193 -3.892951 0.229141 -1.009480
Kisitsiz Dizeltme Katsayilar (alfa):

D(LNOSSY) 0.050261 -0.061358 -0.027761 -0.009036 0.026124
D(LNKSSY) 0.031442 -0.064345 0.033279 -0.053378 -0.009002
D(LNGDP) 0.019812 -0.019636 0.001119 0.001356 0.003697
D(UFE) 0.043057 0.109750 -0.007486 -0.028561 0.031100
D(FAIZ) -0.008517 0.024694 0.036899 0.020743 0.034631

Sonug olarak modelde kullanilan 6zel sektoér yatirimlari, kamu yatirimlari,
GSYH, UFE ve faiz oranlar1 arasinda uzun doénemli bir iliski oldugundan séz
edilebilmektedir. Buna gére kamu yatirimlarinda veya diger degiskenlerde meydana
gelebilecek bir sok veya degisim diger degiskenleri de uzun dénemde etkilemektedir.

Bu degiskenler uzun dénemde denge noktasina beraber yonelmektedirler.

4.2.2.5. Nedensellik Testi

Degiskenler arasindaki nedenselligi anlamak icin Granger nedensellik testi
(Granger Causality/Block Exogeneity Wald Test-GCBEWT) yapilacaktir. Bu testle,
VAR sistemindeki bir degiskenin gecikme uzunlugunun diger degiskenler tizerinde
Granger nedensellige sebep olup olmadigi arastirilmaktadir.'”’Bu testte bagimli
degiskene neden olan degiskenler arastirilirken, diger degiskenlerin modelden

dislandigt H, hipotezi kurulur. Sifir hipotezi bir degiskenin tiim gecikmeli

178 Stock ve Watson, 2011
179 Nguyen, 2011
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degerlerinin VAR sistemindeki her bir denklemden dislanabilecegi seklinde formiile

edilmektedir.

Nedensellik testinin yapilabilmesi i¢in degiskenlerin duragan olmasi
gerekmektedir. Yoksa duraganlastirma islemi yapilarak Granger nedensellik test
edilir. Ancak degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi varsa tek veya ¢ift yonli
nedensellikten s6z etmek halihazirda miimkiindiir.'®” Bu durumda nedensellik testine
pek gerek kalmamakta ve ki-kare ile F-istatistik sonucglarini incelemek uygun

1

olmamaktadir.'”®  Ancak ek bilgi vermek amaciyla Granger nedensellik testi

yapilmistir.

Granger testini uygulamak i¢in denklemlerin & ve p derecesinden gecikme
uzunlugu oldugu varsayilmakta ve asagidaki (1) ve (2) numarali denklemler

yardimiyla iki degisken arasindaki nedensellik iliskisi hesaplanmaktadir.

k k
Xe =2+ Y @Ko+ ) Bue s+ ()
i=1 =1
p p
Vo=2o+ ) @iXei+ ) fo¥ers+ tine @
i=1 =1

Granger nedenselligi test etmek icin bos hipotez “Y degiskeninden X
degiskenine dogru Granger nedensellik yoktur” seklindedir. Eger bos hipotez i¢in
olasilik degeri reddedilirse, Y degiskeninden X degiskenine dogru Granger

nedensellik vardir denilmektedir.

Tablo 4.15. Ozel Sektor Yatirnmlari i¢in Granger Nedensellik Testi Sonuclar

VAR GCBEW Testi

Orneklem: 1976 - 2012

Bagimli Degisken: DLNOSSY

Dahil Edilmeyen Ki-Kare df(serbestlik decesi) Olasilik
DLNKSSY 7.815036 1 0.0052
DLNGDP 11.45225 1 0.0007
DLNUFE 2.375752 1 0.1232
DLNFAIZ 0.011191 1 0.9158
Tdma 16.28184 4 0.0027

% Gujarati, 2009: 787

181 Enders, 2009
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Tablo 4.15’te 6zel sektor yatirimlart i¢in Granger nedensellik iliskisinin
sonuglart yer almaktadir. Buna gore yiizde 5 anlamlilik diizeyinde o6zel sektor
yatirnmlarinin ~ diger degiskenlerden sirastyla dislanabilecegi sifir hipotezi
kurulmustur. Test sonucunda, sifir hipotezi kamu yatirimlart ve GSYH degiskenleri
i¢in reddedilmistir. Yani, kamu yatirnmlari ve GSYH degiskenlerinden 6zel sektor

yatirimlaria dogru nedensellik iliskisi saptanmistir.

Tablo 4.16. Kamu Yatirimlar i¢in Granger Nedensellik Testi Sonuclar:

VAR GCBEW Testi

Orneklem: 1976 2012

Dahil Edilen Gézlemler: 36

Bagimli Degisken: DLNKSSY

Dahil Edilmeyen Ki-kare df Olasihk
DLNOSSY 0.411259 1 0.5213
DLNGDP 2.894199 1 0.0889
DLNUFE 0.032185 1 0.8576
DLNFAIZ 1.226146 1 0.2682
TUmu 9.107141 4 0.0585

Tablo 4.16°da kamu yatirimlari i¢in kurulan nedensellik iliskisinin sonuglari
yer almaktadir. Kamu yatirimlar: ile diger degiskenler arasinda kurulan hipotezler
ylizde 5 anlamlilik diizeyinde hicbiri i¢in reddedilememektedir. Yani modeldeki
degiskenlerden kamu yatirimlarina dogru bir nedensellik iliskisi bulunamamistir. Bu
da kamu yatirnmlarinin literatiirde de hem Neoklasik hem Keynesyen akimlarca
kabul edildigi tizere Tiirkiye’de otonom bir degisken oldugunu goéstermektedir.
Otonom kamu yatirimlart bir ekonomideki hasila diizeyinden ve diger
degiskenlerden etkilenmeden kendiliginden ve gerekli hiikkiimet veya kamu

politikalart sonucu yapilan yatirim olarak ifade edilmektedir.

Tablo 4.17. GSYH i¢in Granger Nedensellik Testi Sonuclar:

VAR GCBEW Testi

Orneklem: 1976 2012

Dahil Edilen Gézlemler: 36

Bagimli Degisken: DLNGDP

Dahil Edilmeyen Ki-kare df Olasilik
DLNOSSY 5.151783 1 0.0232
DLNKSSY 8.695701 1 0.0032
DLNUFE 1.203823 1 0.2726
DLNFAIZ 0.159409 1 0.6897
Tuma 12.42278 4 0.0145
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Tablo 4.17’de GSYH i¢in kurulan nedensellik iligkisinin sonuglart yer
almaktadir. Buna gore sifir hipotezi ylizde bes anlamlilik diizeyinde 6zel sektor
yatirimlart ve kamu yatirimlart degiskenleri icin reddedilmektedir. Yani kamu
yatirimlart ve Ozel sektor yatirimlarindan GSYH’ya dogru nedensellik iliskisi
bulunmaktadir. Bu durum GSYH’nin hesaplanmasindaki denklemle birebir ortiisen
bir sonu¢ olup Granger nedensellik testinin ve VAR modelinin tutarliligini

gostermesi agisindan anlamlidir.

Tablo 4.18. UFE icin Granger Nedensellik Testi Sonuclari

VAR GCBEW Testi

Orneklem: 1976 2012

Dahil Edilen Gézlemler: 36

Bagimli Degisken: DLNUFE

Dahil Edilmeyen Chi-sq df Olasilik
DLNOSSY 5.092490 1 0.0240
DLNKSSY 0.913746 1 0.3391
DLNGDP 7.998692 1 0.0047
DLNFAIZ 4.763918 1 0.0291
Tdma 11.70658 4 0.0197

Tablo 4.18’de UFE icin kurulan nedensellik iliskisinin sonuglar1 yer
almaktadir. Buna gore kurulan sifir hipotezi yiizde 5 anlamlilik diizeyinde kamu
yatirimlart haricindeki degiskenler i¢in reddedilmistir. Yani kamu yatirnmlar

haricindeki tiim degiskenlerden UFE’ye dogru nedensellik iliskisi bulunmaktadur.

Tablo 4.19. Faiz i¢in Granger Nedensellik Testi Sonuclar:

VAR GCBEW Testi

Orneklem: 1976 2012

Dahil Edilen Gézlemler: 36

Bagimli Degisken: DLNFAIZ

Dahil Edilmeyen Ki-kare df Olasilk
DLNOSSY 0.886085 1 0.3465
DLNKSSY 0.002014 1 0.9642
DLNGDP 1.441111 1 0.2300
DLNUFE 0.093129 1 0.7602
Tumi 3.237338 4 0.5189

Tablo 4.19’da faiz i¢in kurulan nedensellik iligkisinin sonuglar1 yer
almaktadir. Buna gore sifir hipotezi ylizde 5 anlamlilik diizeyinde higbir degisken
icin reddedilememistir. Yani hicbir degiskenden faize dogru bir nedensellik

iliskisinin olmadig1 goriilmektedir. Bu da faizin reel degiskenlerden ziyade finansal
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yani parasal bir olgu olmasindan &tiirii en ¢ok para politikast degiskenlerinden

etkilendigini gostermektedir.

4.2.2.6. Etki Tepki Fonksiyonu

Herhangi bir degiskene uygulanan bir sokun o ve diger igsel degiskenler
tizerindeki etkisini VAR modelinin dinamik yapis1 lizerinden gérmek miimkiindiir.
Etki tepki fonksiyonu, dinamik bir sistemdeki degiskenlerin belli bir noktadaki sokun
etkisine verdikleri tepkinin gelecek degerlerini 6lgmeye yarayan bir fonksiyon olarak

tanimlanmaktadir.'®
Etki tepki fonksiyonunun matematiksel formu asagidaki gibidir:
IR (m, h,Z¢_1) = EWYeem| = Ze—a (1)

Yukaridaki fonksiyonda m zamani,

h = (hq, ..., hyy) ise n x 1 vektorii, sokun boyutunu,

Z,_, ise ekonominin ge¢misinden t-1 zamana kadarki toplam bilgiyi ifade

etmektedir.'?

Bu kisimda kamu yatirimlarinda meydana gelen ani sokun o&zel sektor
yatirimlart ve GSYH {izerindeki etkisi incelenecektir. Kamu yatirimlarinda meydana

gelecek sokun boyutu yaklasik ylizde 15 oraninda olacaktir.

Grafik 4.2.°de kamu yatirimlarindaki artis soku karsisinda 6zel sektor
yatirnmlarinin tepki grafigi goriilmektedir. Birinci donemde 6zel sektor yatirimlari
ani soka bir tepki gostermemekte ancak ikinci donemde yiizde 4,4, tiglincii donemde
ylizde 5,9 ve dordiincii donemde ylizde 5,6 olmak lizere azalmakta ve devam eden
donemlerde bu azalis sifir denge noktasina yakinsayarak onuncu dénemde yiizde

0,09°1luk bir azalma gerceklesmektedir.

182 peseran ve Shin, 1998
183 a.g.e., 1998
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Grafik 4.2. Kamu Yatirimlari Sokuna Ozel Sektor Yatirimlarimin TepKisi

2

14

2 4 6 8 10

Grafik 4.3’te GSYH degiskeni, kamu yatirnmlarindaki soka birinci donemde

ylizde 1,08’lik bir artis ile tepki vermistir. Sonraki donemlerde o6zel sektor

yatirimlarindaki dislama etkisinin de gézlenmesi nedeniyle GSYH doérdiincii doneme

kadar yavasga azalmaya baslamaktadir. Dordiincii dénemde yilizde 1,07’lik bir

azalma meydan gelmektedir. Devam eden donemlerde ise GSYH degiskeni 6zel

sektor yatirnmlari ile benzer bir hareket gostererek sifir denge noktasina dogru

yakinsayarak onuncu dénemde yiizde 0,02’lik bir azalma gostermistir.

Grafik 4.3. Kamu Yatirimlar: Sokuna GSYH TepKkisi
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Nedenselliklerin incelendigi bir nceki kistmda kamu yatirimlarindan UFE ve
faiz oranlarina Granger nedensellik iliskisi bulunmadigi i¢in kamu yatirimlarindaki

ani sokun bu iki degisken tizerindeki etkilerinin incelenmesine gerek goriillmemistir.

Etki tepki fonksiyonuyla gosterilen kamu yatirimlart sokunun 6zel sektor ve
GSYH degiskenleri tizerindeki etkileri literatiirle ve ¢alismanin bu kismina kadarki
bulgulariyla tutarli sonuglar vermistir. Buna gére kamu yatirnmlarindaki artis ilk
donemlerde 6zel sektdr yatirimlarimi yiliksek oranda dislamakta ve uzun dénemde
o0zel sektor yatirimlari bu sokun etkisini sindirmektedir. Bu sonug, Oncelikle
regresyon analizi yaklasiminda bulunan dislama etkisiyle tutarhidir. ikinci olarak,
Johansen egbiitiinlesme testi sonucunda elde edilen uzun dénemli denge durumuyla

da uyumlu sonuglar elde edilmistir.

4.2.2.7. VAR Modelinin Sonucu ve Degerlendirmesi

Bu kisma kadar kamu yatirimlari, 6zel sektor yatiimlar, GSYH, UFE ve faiz
oranlart degiskenleri arasindaki ekonometrik ve istatistiksel iliski incelenmistir.
Degiskenler arasindaki iliski VAR modeli baz alinarak aciklanmistir. VAR
modelinin sagladig1 gecikme uzunlugunun belirlenmesi, oto-regresif kokler tablosu,
otokorelasyon testi, Johansen esbiitiinlesme analizi, Granger nedensellik analizi ve
etki tepki fonksiyonuyla degiskenler arasindaki ekonometrik iliskiler adim adim

agiklanmistir.

Regresyon analiziyle kamu yatirnmlar1 ve 6zel sektor yatirimlart arasindaki
iliski incelenmis ve kamu yatirimlarinin 6zel sektoér yatirimlarini disladigir sonucu
bulunmustur. VAR yontemiyle, kukla degiskenler kullanilmadan ayni degiskenler
tekrar incelenmistir. Bu yontemin avantaji tiim degiskenlerin igsel sayilmasi ve
birbirlerine dinamik etkilerinin ayni anda incelenebilmesidir. Regresyon analizi
yaklasimiyla elde edilen sonuglar ile VAR yaklasimiyla elde edilen sonuglarin

istatistiki giivenilirlik agisindan benzer ¢ikmasi beklenmektedir.

Asagida, her bir degisken i¢in hesaplanacak VAR modelinin denklemleri

gosterilmektedir. Regresyon analizinde sadece tek bir denklem yer aliyorken VAR
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analizinde 5 farkli denklemin yer aliyor olmasi, iki metot arasindaki farkin

matematiksel olarak da goriilmesine imkan vermektedir.

Tablo 4.20. Vektor Oto-regresyon Sonuclari

Orneklem (diizeltilmis): 1977 2012

Dahil Edilen Gézlemler: 36 diizeltme sonrasi

Standart hata () & t-istatistik [ ]

LNOSSY LNKSSY LNGDP UFE FAIZ

LNOSSY(-1) 0.478546 -0.176816 -0.116955 0.446217 1.276402

(0.15555) (0.16603) (0.04371) (0.28080) (0.42722)

[3.07648] [-1.06500] [-2.67555] [ 1.58909] [2.98772]

LNKSSY(-1) -0.500266 0.444784 -0.150300 0.179830 0.769049
(0.16844) (0.17978) (0.04734) (0.30407) (0.46262)
[-2.96998] [ 2.47399) [-3.17524] [0.59140] [ 1.66237]
LNGDP(-1) 0.915966 0.532292 1.214655 -0.977127 -2.701456
(0.26421) (0.28200) (0.07425) (0.47695) (0.72564)

[ 3.46686] [ 1.88757] [ 16.3596] [-2.04870] [-3.72285]

LNFAIZ(-1) -0.019221 -0.062433 -0.004440 0.933903 0.335165

(0.05884) (0.06280) (0.01653) (0.10621) (0.16160)

[-0.32669] [-0.99416] [-0.26856] [8.79268] [2.07410]

LNUFE(-1) -0.062108 -0.029873 -0.022022 -0.014582 0.656989

(0.05560) (0.05935) (0.01563) (0.10038) (0.15272)

[-1.11697] [-0.50335] [-1.40934] [-0.14528] [4.30204]

C -0.211146 1.969453 0.414090 7.924950 16.28239

(2.14411) (2.28850) (0.60254) (3.87058) (5.88878)

[-0.09848] [ 0.86059] [ 0.68725] [ 2.04748] [ 2.76499]

R-kare 0.961577 0.804645 0.993637 0.894284 0.857798
Duz. R-kare 0.955380 0.773136 0.992611 0.877233 0.834862
Toplam Kalintilarin

Karesi 0.553308 0.630342 0.043696 1.803129 4.173727
Denklemin standart

hatasi 0.133599 0.142596 0.037544 0.241175 0.366928
F-istatistigi 155.1633 25.53706 968.2139 52.44773 37.39998
Log olabilirlik 25.25030 22.83889 72.21560 3.395071 -12.13172
Akaike AIC -1.040557 -0.910210 -3.579222 0.140807 0.980093
Schwarz SC -0.779327 -0.648980 -3.317992 0.402037 1.241323
Ort. Bagimli degis. 16.05289 14.95155 17.89560 3.637294 3.475862
Stan. Sapm. Bagimh

degis. 0.632468 0.299381 0.436761 0.688322 0.902938
Determinant resid covariance (dof adj.) 5.55E-10

Determinant resid covariance 2.29E-10

Log olabilirlik 148.1371

Akaike bilgi kriteri -6.385788

Schwarz kriteri -5.079639
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VAR Modeli — Temel Matematiksel Denklemler

LNOSSY = C(1,1)*LNOSSY(-1) + C(1,2)*LNKSSY(-1) + C(1,3)*LNGDP(-1) + C(1,4)*LNFAIZ(-1) + C(1,5)*LNUFE(-1) + C(1
LNKSSY = C(2,1)*LNOSSY(-1) + C(2,2)*LNKSSY(-1) + C(2,3)*LNGDP(-1) + C(2,4)*LNFAIZ(-1) + C(2,5)*LNUFE(-1) + C(2
LNGDP = C(3,1)*LNOSSY(-1) + C(3,2)*LNKSSY(-1) + C(3,3)*LNGDP(-1) + C(3,4)*LNFAIZ(-1) + C(3,5)*LNUFE(-1) + C(3,(
LNFAIZ = C(4,1)*LNOSSY(-1) + C(4,2)*LNKSSY(-1) + C(4,3)*LNGDP(-1) + C(4,4)*LNFAIZ(-1) + C(4,5)*LNUFE(-1) + C(4,
LNUFE = C(5,1)*LNOSSY(-1) + C(5,2)*LNKSSY(-1) + C(5,3)*LNGDP(-1) + C(5,4)*LNFAIZ(-1) + C(5,5)*LNUFE(-1) + C(5,¢

Tablo 4.20’de, hesaplanan VAR modeli sonucunda degiskenlerin katsayili
hali agsagidaki denklemlerde yer almaktadir.

VAR Modeli — Katsay1 Degerlerinin Yerlestirildigi Denklemler

LNOSSY = 0.478546266397*LNOSSY(-1) - 0.500265903067*LNKSSY(-1) + 0.915966252808*LNGDP(-1)
-0.0192214908029*LNFAIZ(-1) - 0.0621079341959*LNUFE (—1) — 0.211146454192

LNKSSY = - 0.176816384974 * LNOSSY(—1) + 0.444784129306 * LNKSSY(—1) + 0.532292369634
* LNGDP(—1) — 0.0624325352114 * LNFAIZ(—1) — 0.0298730882537 * LNUFE(—1)
+ 1.96945283893

LNGDP =-0.116954811259*LNOSSY(-1) - 0.150300295309*LNKSSY(-1) + 1.21465451922*LNGDP(-1)
- 0.00444045084208*LNFAIZ(-1) - 0.0220220115072*LNUFE(-1) + 0.414089879347

LNFAIZ = 0.446217485563*LNOSSY(-1) + 0.179829856391*LNKSSY(-1) - 0.977127012154 +
0.407612076823*UFE(-1) + 0.392675991803*FAIZ(-1) + 5.72894075006

LNUFE= 1.27640169371*LNOSSY(-1) + 0.769049291104*LNKSSY(-1) - 2.70145607313*LNGDP(-1)
0.335164863067*LNFAIZ(-1) + 0.656989263052*LNUFE(-1) + 16.2823854118

Tablo 4.20’de VAR analiz sonuglar1 yer almaktadir. Birinci siitunda &zel
sektér yatirmlari igin elde edilen bulgular gosterilmektedir. Denklemin R?
anlamlilik diizeyi 0,96°dir. Ozel sektor yatirimlari, kendisinin ve diger degiskenlerin
bir donemlik gecikmesiyle ylizde 96 oraninda agiklanmaktadir. VAR modeli sonucu

elde edilen ¢iktilarin 6zel sektor yatirimlari icin yorumlart asagidaki gibidir:

o Ozel sektdr yatirimlari, bir donem onceki 6zel sektdr yatirimlarindan
pozitif etkilenmektedir. Bu yatirimlarin bir donem 6nceki degerinde yiizde
1°lik artis, cari donemde yiizde 0,47°lik bir artis saglamaktadir.

o Ozel sektoér yatinmlariyla bir dénem onceki kamu yatirimlari arasinda
negatif bir iliski yani dislama etkisi bulunmaktadir. Bir donem once
yapilan kamu yatirimlarindaki yilizde 1°lik artis, cari donemde 6zel sektor
yatirimlariin yiizde 0,50 oraninda azalmasina neden olmaktadir.

e Ozel sektdr yatirimlariyla bir dénem &nceki GSYH degiskeni arasinda

pozitif bir iliski bulunmaktadir. Buna gore bir donem 6nceki GSYH’daki
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ylizde 1’lik bir artis cari donemde 6zel sektor yatirimlarmin yiizde 0,91
oraninda artmasini saglamaktadir.
o Ozel sektér yatinmlariyla bir dénem onceki UFE ve faiz degiskenleri

arasinda da beklendigi gibi negatif bir iliski gézlenmistir.

Asagida KIT yatinmlarimm 6zel sektér yatinmlarma etkisini dlgmek igin
kullanilan VAR modeli yer almaktadir.
VAR Modeli — Temel Matematiksel Denklemler

LNOSSY = C(1,1) * LNOSSY(—1) + C(1,2) * LNKIT(—=1) + C(1,3) * LNGDP(—1)
+ C(1,4)

LNKIT = C(2,1) * LNOSSY(—1) + C(2,2) * LNKIT(—1) + C(2,3) * LNGDP(—1)
+ C(2,4)

LNGDP = C(3,1) * LNOSSY(—1) + C(3,2) * LNKIT(—1) + C(3,3) * LNGDP(—1)
+ C(3,4)
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Tablo 4.21. KiT Yatirimlarimin Ozel Sektor Yatirimlaria Etkisi

Vektor oto-regresyon sonuclari
Orneklem (diizeltilmis): 1976 2012 |
Dahil Edilen Gézlemler: 37 diizeltme sonrasi
Standart hata () & t-istatistik [ ]
LNOSSY LNKIT LNGDP
LNOSSY(-1) 0.560981 -0.130149 -0.090709
(0.15242) (0.22218) (0.04402)
[ 3.68038] [-0.58577] [-2.06041]
LNKIT(-1) -0.244082 0.604127 -0.073618
(0.09923) (0.14464) (0.02866)
[-2.45986] [4.17681] [-2.56871]
LNGDP(-1) 0.423502 -0.111113 1.065004
(0.20684) (0.30151) (0.05974)
[ 2.04748] [-0.36853] [ 17.8268]
C 2.830737 9.435428 1.331048
(2.79819) (4.07884) (0.80820)
[1.01163] [2.31326] [ 1.64693]
R-kare 0.953000 0.769841 0.991949
Diz. R-kare 0.948727 0.748918 0.991217
Toplam Kalintilarin Karesi 0.651518 1.384343 0.054351
Denklemin standart hatasi 0.140510 0.204816 0.040583
F-istatistigi 223.0417 36.79311 1355.337
Log olabilirlik 22.22759 8.284584 68.17864
Akaike AIC -0.985275 -0.231599 -3.469116
Schwarz SC -0.811122 -0.057446 -3.294962
Ort. Bagimli degis 16.01016 13.59785 17.85750
Stan. Sapm. Bagimli degis. 0.620529 0.408749 0.433047
Determinant resid covariance (dof adj.) 3.21E-07
Determinant resid covariance 2.28E-07
Log olabilirlik 125.4426
Akaike bilgi kriteri -6.132032
Schwarz kriteri -5.609572

Tablo 4.21°de, hesaplanan VAR modeli sonucunda degiskenlerin katsayili
hali agagidaki denklemlerde yer almaktadir.

VAR Modeli — Katsay1 Degerlerinin Yerlestirildigi Denklemler

LNOSSY = 0.560980514292 « LNOSSY(—1) — 0.244081801185 * LNKIT(—1)
+ 0.42350232865 « LNGDP(—1) + 2.83073740463

LNKIT = —0.130148762294 x LNOSSY(—1) + 0.604127499044 « LNKIT (—1)
— 0.111112805596 * LNGDP(—1) + 9.43542774993

LNGDP = —0.0907088436265 x LNOSSY(—1) — 0.073617603479 x LNKIT(—1)
+ 1.06500403105 * LNGDP(—1) + 1.33104805967
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Tablo 4.21°de elde edilen bulgulara gore 1976-2012 dénemi verileri dikkate
almdiginda Tiirkiye’deki KIT yatirnmlari 6zel sektdr yatirimlarini diglamaktadir.
Buna gére KIT yatirimlarindaki yiizde 1°lik artis, dzel sektor yatirimlarinda yiizde
2,4’liik bir azalmaya yol agmaktadir. Bu durum KiT’lerin 6zel sektore rakip olacak
sekilde tretim faaliyetine katilarak 6zel sektorii disladigimi gostermektedir. Hem
iretilen triinler anlaminda hem de dahil olunan faaliyet alaninda tekel olusturma
anlaminda 6zel sektoriin yatirim alani daraltilmistir.

Sonug olarak regresyon analizi metoduyla yapilan test g¢iktilar1 ile VAR
metoduyla yapilan test ciktilari birbirine paraleldir. Tki yontemde de Tiirkiye’deki
kamu yatirimlari ile 6zel sektor yatirimlart arasinda diglama etkisi oldugu bulgusu
elde edilmistir. Regresyon analizinde VAR analizinden farkli olarak ekonomik kriz
yillarint gosteren kukla degisken kullanilmistir. Bu analizle degiskenlerin 6zel sektor
yatirimlara dogru tek yonlii etkisi incelenerek, VAR yonteminden farkli olarak
daha genel sonuglara ulasilmistir. VAR analizinde ise degiskenler arasindaki Granger
nedensellik iliskisine, ani soklara verilen tepkilere ve degiskenlerin kendi arasindaki
karsilikli (gift yonlii) etkilesime yer verilmistir. Dikkat edilmesi gereken nokta VAR
modelinde degiskenler, kendilerinin ve diger degiskenlerin 1 donem Onceki
verileriyle aciklanmaktadir. Daha 6nce de deginildigi lizere, VAR metodundaki
onemli farklardan birisi degiskenlerin gecikmeli degerlerinin, cari degerine etkisinin
arastirilmasidir. VAR metodu sonucunda da Tiirkiye’deki kamu yatirimlar ile 6zel

sektor yatirimlart  arasinda dislama etkisi oldugu sonucuna ulasilmistir.
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5. SONUC VE ONERILER

Kamu yatirimlari, devletin 6nemli bir maliye politikas1 aract olup ekonomiye
miidahil olmak ve piyasayr yonlendirmek i¢in kullanabilecegi uygun bir
enstriimandir. Devlet, kamu yatirimlar1 aracilifiyla, 6zel sektoriin risk alamayacagi
altyapi gibi alanlarda girisim yapma, sosyal devlet diisturuyla kamu imkanlarini
tilkenin tiim bolgelerine yayma, istihdam yaratma, tesvik etmek istedigi bir sektore
onciilik yapma ve bu sektoriin gelismesine katki saglayacak altyapi hizmetlerini
sunma imkanina sahiptir. Ayrica rasyonel hedeflerle etkin sekilde yapilan kamu
yatirimlari, ekonominin gelisimi i¢in uygun ortamin olusturulmasinda 6énemli bir yer
tutmaktadir. Boylece 6zel sektor i¢in rekabet ve gelisme ortami saglanmakta, bu da
ekonomik biiylimenin Oniinii agmaktadir. Bu ve benzeri sebeplerden 6tiirii kamu
yatirimlari, devlet imkanlarinin {ilkenin her k&sesine sunulmasi ve ekonomik

faaliyetlere onciiliik yapilmasi acisindan dnemlidir.

Kamu yatinmlarinin faydali 6zellikleri kadar olumsuz nitelikleri de
bulunmaktadir. Bu olumsuzluklarin basinda etkinlik ve verimlilik tartismalar
gelmektedir. Kamu yatirimlarinin 6ncelikli yapilma amact 6zel sektor yatirimlarinda
oldugu gibi kar maksimizasyonu degildir. Kamu yatirimlari, oncelikle toplumdaki
tiim bireylerin bir bedel ddemeden yararlanabilecegi kamusal hizmetleri saglamak
i¢in yapilmaktadir. Bu mal ve hizmetler, kamusal mallar olarak tanimlanmakta olup
toplumda yasayan hicbir birey bu mal ve Thizmetleri kullanmaktan
dislanamamaktadir. Yani kamusal mallarla toplumun tiim bireylerine fayda saglamak
amact gozetilmektedir. Kamu yatinmlari, ikinci olarak ozel sektoriin finanse
edemeyecegi genis Olgekli projelerde veya oOzel sektoriin dogal tekellesmesinin
toplum i¢inde huzursuzluk teskil edecegi alanlarda yapilmaktadir. Kamu yatirimlari
son olarak siyasi iktidarin iradesine bagli yatirimlardir. Bu da yatirnm kararlari
verilirken rasyonellikten uzaklasilmasi ve bu kararlarin popiilist yaklasimlarla ele
alinmasi gibi sorunlart beraberinde getirmektedir. Sayilan tim bu ve benzeri
sebeplerden otiirii kamu yatirimlar iktisadi agidan 6zel sektor kadar etkin ve verimli

olamamaktadir.
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Kamu yatirimlarinin bahsedilen olumlu ve olumsuz 6zellikleri biinyesinde
barindirmas: iktisat tarihi boyunca birgok tartismayr da beraberinde getirmistir. Bu
tartismalarin odaginda kamu yatinmlarinin piyasadaki isleyisi bozdugu ve adalet,
savunma gibi temel alanlar disinda kamunun ekonomik olarak varlik gdéstermesinin
ozel girisimi daraltacagi ve piyasadaki rekabet olgusunu bozarak bir¢ok aksakliklara
yol acacagi diisiincesi yatmaktadir. Buna karsi ise kamu yatinnmlarinin piyasadaki
aksakliklar1 diizeltmede ve 6zel sektoriin Oniinii agmada kullanilabilecek etkin bir
ara¢g oldugunu savunan disilinceler yer almaktadir. Yani bir taraftan kamu
yatirimlariin 6zel sektor yatirimlarini disladigini savunan teoriler ile diger tarafta
kamu yatirnmlarinin 6zel sektorii destekledigini ve ekonomiyi diizenlemede etkili

oldugunu savunan teoriler vardir.

Tirkiye’de kamu yatirimlarinin 6zel sektdr yatirnmlarina etkisini incelemek
icin model olusturularak iki farkli ekonometrik yontemle inceleme yapilmistir.
Calismada 1976-2012 doénemi yillik verileri kullanilmigtir. Birinci yOontemde,
regresyon analizi yontemi kullanilarak toplam kamu sabit sermaye yatirimlarinin,
GSYH’nin, UFE’nin ve faiz oranlarinin 6zel sabit sermaye yatirimlarma etkisi
arastirllmistir. Burada krizler icin kukla degisken kullanilmakta olup modelin
agiklayiciligim artirmak amaciyla denkleme eklenmistir. Ayrica KKBG, KiT harici
yatirimlar ve 1998-2012 dénemi kamu yatirimlarinin dahil edildigi modeller ve bu
degiskenlerin 6zel sektdr yatinmlarma etkileri incelenmistir. Ikinci yontemde ise
VAR metodu kullanilarak 6zel sabit sermaye yatirimlari, kamu sabit sermaye
yatinnmlari, GSYH, UFE ve faiz oran1 arasindaki dinamik etkilesim arastirilmistir.
Ayrica KIT yatirrmlarinin 6zel sektdr yatirimlarina etkisi bu metotla incelenmistir.
Bu metodun sagladigi temel avantaj tiim degiskenlerin modelde igsel sayilmasi ve
boylece karsilikli etkinin gozlenmesine olanak vermesidir. Buna ilaveten ilk
yontemdeki bulgularin tutarligini 6lgme ve saglamasini yapma imkani vermektedir.
Ayrica bu yontem nedensellik ve etki tepki fonksiyonunun incelenmesi olanagi
saglamaktadir. Boylece degiskenler arasindaki nedenselligin yo6nii Granger
metoduyla arastirilmis, ayrica etki tepki fonksiyonuyla kamu yatirnmlarindaki ani

artigin 6zel sektor yatirimlarina ve GSYH’ya etkisi incelenmistir.
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Regresyon analizi yontemiyle yapilan ilk analizde, 1976-2012 dénemi igin
kamu yatirimlarinin 6zel sektor yatirimlarini disladigr sonucu elde edilmistir. Ayrica
GSYH’nin 6zel sektdr yatirimlaria pozitif ve faiz oranlariin ise negatif yonde etki
ettikleri bulgusu elde edilmistir. Sadece UFE degiskeni beklendigi gibi negatif yonlii
bir etki etmemistir. Ayrica test edilen difer modellerde KKBG ve KiT harici
yatirimlarin 6zel sektor yatirimlart disladigr goriilmistir. 1998-2012 donemi igin
yapilan modelde ise kamu yatinmlarinin 6zel sektér yatirimlarint bu dénemde

disladig1 sonucu elde edilmistir.

VAR yo6ntemiyle yapilan analizde ise Oncelikle degiskenler arasinda uzun
donemli denge iligkisinin oldugu saptanmistir. Sonra degiskenler arasindaki
nedenselligin yonii Granger testi ile saptanmistir. Buna gore, kamu yatirimlart ve
GSYH’dan 6zel sektor yatirimlarina dogru nedensellik iligkisi saptanmistir. Kamu
yatirimlarina dogru ise hicbir degiskenden nedensellik iliskisi bulunamamuistir.
Degiskenlerin  timii i¢in nedensellik iligkileri incelendikten sonra kamu
yatirimlarinda meydana gelecek ani sok etkisinin 6zel sektdr yatirimlar1 ve GSYH’da
meydana getirecegi 10 yillik etki incelenmistir. Son olarak VAR yontemiyle yapilan
analizin sonuglar1 degerlendirilmistir. ilk metot sonucuyla uyumlu bir sekilde VAR
metodunda da kamu yatinnmlarinin 6zel sektdr yatirnmlarini disladigr bulgusu elde
edilmistir. Buna ilaveten incelenen ikinci bir modelde KiT yatirimlarimin 6zel sektor

yatirimlarini disladigi gézlenmistir.

ik olarak 6zel sektoriin yatirrm yapacagi alanlara kamu, KiT’ler araciligiyla
yatirim yaparak o alanlarda 6zel tesebbiisiin rekabet alanini daraltmistir. 1976-2012
déneminin incelendigi modelde, KIT yatirimlarindaki yiizde 1°lik artisin 6zel sektor
yatirnmlarinda yiizde 0,24’liikk azalmaya yol a¢tig1 sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Kamu
kaynaklar tahsis edilirken altyap1 yatirimlar: gibi 6zel sektorii tamamlama etkisi
olabilecek yatirimlar yerine, dislayici yatirimlar yapilmistir. Boylece kamunun
bulundugu alanlara 6zel sektoriin girmesi zorlasmis veya Ozel sektor cesitli
diizenlemeler ve politikalarla bu alanlardan tamamen uzaklastirilmistir. Ozel sektorii

rekabetten uzaklastiran bu faktorler:
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e Kamu fiyat alim mekanizmalar1 dolayistyla tarim, enerji, madencilik gibi
sektorlerde Ozel girisim i¢in rekabet imkanmin kar marj1 disikligi
nedeniyle olmamasi.

e Yasal diizenlemeler veya politikalarla dogrudan o6zel sektoriin belli
alanlara girisinin engellenmesi.

e Imtiyaz sozlesmeleri ve lisanslarm verilmesine dair kati1 sartlarin

getirilmesi gibi etkenlerdir.

ikinci olarak, KiT’lerin baz1 sektdrlerde dogal tekel olusturmasi sonucu dzel
sermayenin o sektdrlerde yatirim yapmayi, yiiksek kurulus maliyetleri ve risk
dolayisiyla géze alamamasi diglama etkisi yaratmistir. Buna Telekomiinikasyon
sektorii ornek verilebilir. Bu sektorde altyapr hatlar1 olusturmak yiiksek maliyet
gerektirmekte ve karin maliyeti karsilama siiresi uzun yillar alabilmektedir. Bu
sebepler 6zel sermayeyi boylesine riskli alanlara girmekten uzak tutmakta boylece

dislama etkisi meydana gelmektedir.

Ugiincii olarak, KIT’ler makroekonomik etkilerle 6zel sektdriin dolayli olarak
piyasadan diglamaktadir. KiT’lerin rasyonel cercevede rekabetci bir anlayisla
yonetilememesi; asir1 istthdam yaratilmasi, teknolojik olarak geride kalinmasi ve
bunun gibi bir takim sorunlar1 da beraberinde getirmistir. Bunun sonucunda KiT’ler
etkinlik ve verimlilikten uzaklagsmis ekonomiye yiik olmaya baglamistir. Ekonomik
yiikiin diglama etkisini incelemek i¢in KKBG/GSYH orani ile 6zel sektor yatirimlar:
arasindaki iliski ekonometrik olarak test edilmistir. Buna goére 1976-2012 dénemi
icin yapilan analizde KKBG/GSYH oranindaki yiizde 1’lik artis 6zel sektor
yatirimlarinda yiizde 0,2°lik daralma meydana getirmistir. KIT lerin ekonomiye yiik
olmalar1 kamu finansman dengelerini bozarak biitce agigina sebep olmustur. Biitge
agigmin finansmani igin i¢ ve dis bor¢lanma yoluna gidilmesi kamu kesimi
bor¢lanma geregi ile kamu kesimi faiz 6demelerinin GSYH igerisindeki payinin
artmasina sebep olmustur. Bu da borglarin siirdiiriilebilirligini azaltarak yeni
borglarin daha yiiksek faiz ile yapilmasina neden olmustur. Yiiksek faiz oranlar1 6zel
kesimin bor¢glanma olanagimni kisitlamanin yaninda sermaye sahipleri i¢in alternatif
olarak spekiilatif yatirrm imkani sunmustur. Ayrica biitge dengesinin diizeltilmesi

i¢in vergi oranlar1 da artirilmistir. Artan vergi oranlari kar marjinin diismesine sebep
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oldugu i¢in 6zel girisimi engelleyici bir unsur olarak meydana ¢ikmistir. Tim bu

sebepler, 6zel sektor yatirimlarini piyasadan dislamistir.

Yapilan analizler esliginde Tirkiye’de kamunun yatirimlar araciligiyla
ekonomiye miidahalesinin kisa ve uzun dénemde etkisiz oldugu goriilmiistiir. Yeni
Klasik iktisat¢ilarin savundugu politikalarin etkinsizligi teorisinin Tirkiye icin
gecerli oldugu, etki tepki fonksiyonlariyla gézlenmistir. Ornegin GSYH’yi artirmak
i¢in yapilacak kamu yatirimlart ilk birka¢ yil beklenen etkiyi gosterse bile ozel
sektorii diglayacagi i¢in sonraki donemde GSYH’nin azalmasina yol acacaktir.
Boylece bir taraftan ekonomik dengeler bozulmus olacak, diger taraftan istenilen
sonuglar elde edilemeyerek baska sorunlarin da ortaya ¢ikmasina sebep olunacaktir.
Piyasada belirsiz etkiler yaratmamak adina Kkamunun, yatirnmlar ve
harcamalar benzeri politikalarla ekonomiye dogrudan miidahale etmek yerine,
sorunlari, temeline inerek yapisal degisimler yoluyla ¢6zmesi gerekmektedir. Bu
cercevede sektorlerin oOncelikleri ve gelismesindeki engeller ile mevzuat
diizenlemeleri gibi konular derinlemesine analiz edilmelidir. Sorunlar ve
coziimleri 6zel sektor ve piyasadaki aktorlerin katilinmyla genis bir cercevede

ele alinmal ve bu odaklarin piyasadan dislanmayacag sekilde uygulanmahdir.

Bulgular, kamu yatirnmlarinin 6zel sektér gibi ekonomik anlamda belli
rasyonel hedeflerle yapilmadig igin etkinsizlige ve verimsizlige yol agtigi sonucunu
ortaya c¢ikarmaktadir. Kamu yatirimlarinin yapilma sebeplerinden bir tanesi daha
once deginildigi lizere sosyal dengeler ve hizmetleri gdzetmektir. Bu da ekonomik
anlamda rasyonel olgularin gézetilmesini engellemektedir. Ayrica kamu yatirimlari
politik vaatlerin yerine getirilmesi i¢in de kullanilabilmektedir. Bu sebeple oy
degisim mekanizmast devreye girerek, zaman zaman ekonomik rasyonaliteden
uzaklasilabilmektedir. Bir diger 6zellik ise biirokratik mekanizmanin yatirimlarinin
tamamlanma siiresine de sirayet ederek ihtiyaclar1 karsilamada ge¢ kalinmasina
neden olmasidir. Tiim bu olgular bir araya getirildiginde kamu yatirimlari 6zel sektor
yatirimlarina beklendigi 6lgiide tamamlayici olarak etki etmemekte ve piyasadan 6zel

sektoriin dislanmasina neden olmaktadir.
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Serbest piyasanin ve rekabetciligin avantajlarindan yararlanmak icin
kamunun piyasada daraltic1 degil tamamlayici olmasi gerekmektedir. Bu da ii¢
sekilde ortaya cikar. Birincisi kamu, kanun ve mevzuat diizenlemeleri yoluyla
ozel sektoriin alanmm genisletmeli, girisimcilere, yapacaklar1 yatirnmlar icin
hukuki giivence saglayacak tedbirleri artirmahdir. Girisimciler boylece fiziki
yatirnma 6zendirilmeli, yatirinmlar: icin ileride hukuk dis1 yaptirnmlarla veya
biirokratik engellemelerle karsilasmayacaklar1 giivencesi saglanmaldir.
Boylece yatirnmcilarda mevzuata dair olusabilecek kaygilar giderilmis olmal ve
biirokratik Kkolayhk saglanmahdir. ikinci olarak kamu, piyasada aktif
yatirnmlar aracihigiyla rol alan degil sermaye sahiplerine ve girisimcilere rol
veren, yol gosteren konumunda olmahdir. Piyasay: diizenleyici ve denetleyici
olarak bir iist konumda yer almali ve 0zel sektoriin gelismesine uygun
sartlarmnin saglanmasi icin gerekli adimlar1 atmahdir. Kamu, piyasayl
diizenlerken toplumsal ihtiyaclar1 ve sosyal dengeleri de g6z Oniinde
bulundurarak tesvik, destek ve hibelerle 6zel sektorii yonlendirmelidir. Bunu
yaparken sadece 6zel sektoriin karhhig1 gozetilmemeli, ayn1 zamanda toplum
menfaatleri, sosyal adalet ve cevre gibi konular da gozetilmelidir. Uciincii
olarak kamu, yatirnm karar1 alirken piyasayr destekleyici selektif altyapi

projelerine yonelerek 6zel sektoriin hareket alanini genisletmelidir.

Bu siirecte, projelerin etki, maliyet ve digsallik analizleri iyi yapilmalidir.
Aksi takdirde altyapr yatinmlari da beklendigi ol¢iide 6zel sektdriin gelismesine
katki sunmayacaktir. Zira bulgular (Tablo-4.7) 1976-2012 dénemi KIT harici
yatirimlarin Tiirkiye’de 6zel sektdr yatirnmlarint desteklemedigini gostermektedir.
Buna gore altyap1 yatirimlarindaki yiizde 1°lik artis 6zel sektor yatirimlarini yiizde
0,18 oraninda dislamaktadir. Bunun sebebi daha 6nce de bahsedildigi gibi sosyal ve
beseri dengeleri gozetmek amaciyla devletin iilkenin her yerine temel hizmetleri
gotiirme gerekliliginden kaynaklanmaktadir. KiT harici yatirnm projeleri sadece
fiziki sartlar: gelistirmek icin degil aym1 zamanda beseri sermayenin kalitesini
artirma amacini tasimaktadir. Bu sebeple ekonomik ve kalkinma anlamindaki

pozitif etkilerini uzun donemde gostermektedir.
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Bu c¢alismada toplam kamu yatirnmlarinin 6zel yatirimlar tizerindeki etkisi
incelenmis ve dislama etkisi bulunmustur. Ancak kamu yatirimlarmin alt detayda
incelendiginde 06zel yatirnma etkisi farklilasabilmektedir. Dolayisiyla, ilerleyen
calismalarda kamu yatirimlarini sektorel ve temel altyapi gibi bazlarda ayristirarak
o0zel yatirimlar iizerinde etkisinin incelenmesinin kamunun gerceklestirecegi

yatirimlara yon verme agisindan faydali olacagi diistiniilmektedir.

Son olarak, kamunun piyasay1 6zel sektdre birakmasi belki bazi tartigmalari
da beraberinde getirebilir. Ancak burada ele alinan durum ekonomik degeri olan
yatirim ve girisimlerin (KIT vb.) kamu tarafindan degil 6zel sektor tarafindan
yapilmasidir. Sosyal ve beseri ihtiyaglarin karsilanmasi amaciyla yapilacak
yatirimlarda kamu her zaman oOnciill konumda olmalidir. Bu sebeple ekonomik
anlamda yapilacak yatirimlarda kamunun piyasada olmamasinin ekonomik ve sosyal
adaleti bozucu bir etkisi olmayacaktir. Aksine kamu kaynaklar1 daha verimli
kullanilarak sosyal yardim, egitim, saglik, savunma vb. alanlara kaydirilabilir. Ayrica

selektif altyap1 yatirnmlariyla 6zel sektoriin 6nii agilabilir.
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EKLER

EK 1. KiT ve Altyapi Yatinmlarmm Kamu Sabit Sermaye Yatirnmlar
icerisindeki Paylar
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Kaynak: Kalkinma Bakanligi Ekonomik ve Sosyal Gostergeler kitabinda yer alan Biitge Tirleri
itibariyle Kamu Sabit Sermaye Yatirimlar1 Tablosu verilerinden yararlanilmstir.

EK 2. Kamu ve Ozel Sabit Sermaye Yatirimlarimin GSYH i¢erisindeki Paylar:
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Kaynak: Kalkinma Bakanligi Ekonomik ve Sosyal Gostergeler kitabinda yer alan Sektorler itibariyle
Kamu Sabit Sermaye Yatirimlar: Tablosu verilerinden yararlanilmistir.
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EK 3.

Bagimli Degisken: DLNOSSY

Metot: En Kiclk Kareler

Orneklem (diizeltilmis): 1976 2012

Dahil Edilen Gézlemler: 37 diizeltme sonrasi

Degisken Katsay! Std. Hata t-istatistik| Olasilik|

DLNKIT -0.060147 0.063558 -0.946335 0.3507]

DLNGDP 3.263115| 0.316976 10.29451 0.0000|

C -0.082187 0.017842 -4.606314 0.0001

R-kare 0.777871| Ort. Bagiml degis 0.047941

Diizeltilmis R-kare 0.764805| Stan. Sapm. Bagimh degis 0.155755|

Regresyonun Standart Hatasi 0.075536| Akaike bilgi kriteri -2.250797|

Toplam Kalintilarin Karesi 0.193996| Schwarz kriteri -2.120182

Log olabilirlik 44.63974| Hannan-Quinn kriteri -2.204749

F-istatistigi 59.53219| Durbin-Watson istatistigi 2.053222
Olasilik(F-istatistigi) 0.000000 ‘

Bu modelde KiT yatirrmlarmin ve GSYH nin 6zel sektor yatirimlarina etkisi

regresyon analizi yontemiyle incelenmistir.
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EK 4.

Vektdr oto-regresyon sonuglari

Orneklem (diizeltilmis): 1976 2012 [
Dahil Edilen Gézlemler: 37 diizeltme sonrasi

Standart hata () & t-istatistik [ ]

LNPOSSY LNOZHARICBG LNGDP

LNPOSSY(-1) 0.686357 1.027425 -0.071596

(0.12207) (1.27392) (0.04717)

[ 5.62278] [ 0.80651] [-1.51774]

LNOZHARICBG(-1) -0.017951 0.656706 -0.005921

(0.01453) (0.15163) (0.00561)

[-1.23551] [4.33108] [-1.05463]

LNGDP(-1) 0.039043 -1.835050 0.994230

(0.08511) (0.88825) (0.03289)

[ 0.45872] [-2.06590] [ 30.2275]

C 0.144173 29.12678 0.329248

(1.43373) (14.9627) (0.55406)

[ 0.10056] [ 1.94662] [ 0.59424]

R-kare 0.775624 0.790520 0.990655

Diz. R-kare 0.755226 0.771476 0.989805

Toplam Kalintilarin Karesi 0.422466 46.01280 0.063092

Denklemin standart hatasi 0.113146 1.180816 0.043725

F-istatistigi 38.02474 41.51097 1166.042

Log olabilirlik 30.24170 -56.53376 65.41975

Akaike AIC -1.418470 3.272095 -3.319986

Schwarz SC -1.244317 3.446248 -3.145833

Ort. Bagimli degis 2.757830 -1.870604 17.85750

Stan. Sapm. Bagimli degis. 0.228695 2.470112 0.433047
Determinant resid covariance (dof adj.) 1.20E-05
Determinant resid covariance 8.48E-06
Log olabilirlik 58.52848
Akaike bilgi kriteri -2.515053
Schwarz kriteri -1.992593

Bu modelde GSYH ve 6zellestirme hari¢ bor¢clanma geregi/GSYH oraninin

ozel sektor yatirimlarina etkisi VAR yontemiyle incelenmistir.
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EKSS.

Bagimli Degisken:: DLNOSSY

Metot: En Ku¢lk Kareler

Orneklem (diizeltilmis): 1987 2011

Dahil Edilen Gézlemler: 25 dizeltme sonrasi

Degisken Katsayi Std. Hata t-istatistik Olasilk
DLNPPRIV 0.017793 0.009137 1.947452 0.0657
DLNPKSSY -0.313888 0.097436 -3.221467 0.0043

DLNGDP 2.987075 0.343403 8.698442 0.0000

C -0.054109 0.022394 -2.416242 0.0254

DKRIZLER -0.078603 0.038677 -2.032305 0.0556

R-kare 0.879394| Ort. Bagiml degis 0.062932

Duizeltilmis R-kare 0.855272| Stan. Sapm. Bagimli degis 0.174622

Regresyonun Standart Hatasi 0.066432| Akaike bilgi kriteri -2.408431

[Toplam Kalintilarin Karesi 0.088263| Schwarz kriteri -2.164656

Log olabilirlik 35.10539| Hannan-Quinn kriteri -2.340818

F-istatistigi 36.45715| Durbin-Watson istatistigi 2.271659
Olasilk(F-istatistigi) 0.000000

Bu modelde Ozellestirme Gelirlerinin GSYH igerisindeki paymnin 6zel sektor

yatirimlarina etkisi regresyon yontemiyle incelenmistir.

EK 6.

Bagimli Degisken: DLNOSSY

Metot: En Kiguk Kareler

Orneklem: 1976 2012

Dahil Edilen Gézlemler: 37

Degisken Katsay! Std. Hata t-istatistik Olasilk
DLNKSSY -0.220392 0.089103 -2.473459 0.0191
DLNGDP 3.018770 0.363385 8.307365 0.0000
DLNFAIZ -0.114870 0.049445 -2.323173 0.0269
DLNUFE 0.047125 0.020508 2.297869 0.0285
DKRIZ -0.087133 0.041757 -2.086677 0.0452
C -0.051912 0.020933 -2.479891 0.0188
R-kare 0.842511 Ort. Bagimli degis 0.047941
Duzeltiimis R-kare 0.817110 Stan. Sapm. Bagimli degis 0.155755
Regresyonun Standart Akaike bilgi kriteri

Hatasi 0.066610 -2.432539
Toplam Kalintilarin Karesi 0.137542 Schwarz kriteri -2.171309
Log olabilirlik 51.00197 Hannan-Quinn kriteri -2.340443
F-istatistigi 33.16794 Durbin-Watson istatistigi 2.250899
Olasilik(F-istatistigi) 0.000000

Bu model, 6zel sektdor yatinmlariyla diger degiskenlerin logaritmasinin

birinci farki alinarak test edilmistir.
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EK 7.

Bos Hipotez: Kalintilarin birim kéki vardir
Digsal: Sabit [ [
Gecikme Uzunlugu: 8 (Otomatik — SIC’ye dayali, maks. gecikme=10)

t-istatistigi Olasilk*
Genisletilmis Dickey-Fuller test istatistigi -2.966441 0.0449
Testin kritik degerleri: 1% duzeyi -3.565430
5% dizeyi -2.919952
10% duzeyi -2.597905
*MacKinnon (1996) tek yonli p-degerleri.
Genisletilmis Dickey-Fuller Test Esitligi
Bagimli Degisken: D(Kalintilar)
Metot: En Kiiciik Kareler [
Orneklem (ayarlanmis): 1977 2012
Dahil Edilen Gézlemler: 36 ayarlandiktan sonra
Degisken Katsay! Std. Hata t-istatistik Olasilik
RESIDO1(-1) -0.344325 0.116074 -2.966441 0.0050|
D(RESIDO1(-1)) 0.269705 0.153686 1.754912] 0.0867|
D(RESIDO01(-2)) 0.231613 0.156017 1.484541 0.1453
D(RESIDO01(-3)) -0.021478 0.147882 -0.145235, 0.8852
D(RESIDO01(-4)) 0.448411 0.131261 3.416163 0.0014
D(RESIDO01(-5)) -0.050723 0.145774 -0.347955, 0.7297|
D(RESIDO1(-6)) -0.036852 0.135032 -0.272912 0.7863
D(RESIDO1(-7)) 0.077867 0.131439 0.592415 0.5568|
D(RESIDO01(-8)) 0.433570 0.132794 3.264984 0.0022
C -0.005914 0.010875 -0.543862 0.5895
R-kare 0.855770 Ort. Bagimh degis. -0.002282
Dizeltilmis R-kare 0.824110 Stan. Sapm. Bagimlh degis. 0.183164
Regresyonun Standart Akaike bilgi kriteri
Hatasi 0.076817 -2.120866
Toplam Kalintilarin Karesi 0.241938 Schwarz kriteri -1.742077
Log olabilirlik 64.08208 Hannan-Quinn kriteri -1.976119
F-istatistigi 27.02979 Durbin-Watson istatistigi 1.972343
Olasilik(F-istatistigi) 0.000000

1998-2012 donemi Ozel Sabit Sermaye Yatirimlari, Kamu Sabit Sermaye
Yatirimlart ve GSYH arasindaki esbiitiinlesme iligkisini gdsteren analiz sonuglari
tabloda yer almaktadir. Buna gore degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi

bulunmaktadir.
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EK 8. Modellerde Kullanilan Ham Veri Seti
1998 Fiyatlariyla (binTL)

Yillar KSSY OSsYy GSYH UFE(%) | Faiz(%)
1975 | 2.141.303 4.099.639 27.055.134 11,03 9,00
1976 | 2.563.031 4.932.378 29.885.443 15,97 9,00
1977 | 2.777.155 4.989.671 30.903.510 23,53 9,00
1978 | 2.367.547 4.637.943 31.367.990 50,07 12,00
1979 | 2.453.229 4.223.154 31.172.207 64,84 20,00
1980 | 2.338.126 3.650.031 30.409.328 107,56 33,00
1981 2.510.143 3.461.131 31.886.191 37,57 35,00
1982 | 2.378.466 3.488.713 33.022.409 29,19 50,00
1983 2.407.957 3.662.558 34.663.955 30,43 45,00
1984 | 2.303.185 3.873.830 36.990.584 50,37 45,00
1985 | 2.837.573 4.461.330 38.559.523 4321 55,00
1986 | 3.050.603 5.259.963 41.263.307 29,56 48,00
1987 | 2.953.790 6.065.569 45.177.429 32,50 58,00
1988 | 2.435.768 6.670.432 46.135.349 70,48 83,90
1989 | 2.551.448 6.801.385 46.251.445 63,98 58,80
1990 | 2.747.419 7.891.320 50.532.158 52,30 59,40
1991 2.788.215 7.954.333 51.000.345 55,35 72,70
1992 | 2.950.306 8.395.366 54.052.352 62,09 74,20
1993 3.191.941 10.897.494 58.399.252 58,40 74,80
1994 1.878.762 10.172.253 55.213.184 108,58 95,56
1995 1.857.736 11.396.564 59.183.688 86,03 92,32
1996 | 2.390.944 12.462.410 63.329.692 75,94 93,77
1997 | 3.109.686 13.863.568 68.097.659 81,80 96,60
1998 3.368.681 12.860.968 70.203.147 71,83 94,80
1999 | 3.420.024 10.282.273 67.840.570 53,06 46,70
2000 | 3.957.679 12.158.726 72.436.399 51,43 45,60
2001 3.081.092 8.113.952 68.309.352 61,63 62,50
2002 | 3.482.531 9.398.773 72.519.831 50,10 48,19
2003 2.997.135 11.821.574 76.338.193 25,60 28,60
2004 | 2.751.041 16.133.366 83.485.591 11,09 22,06
2005 3.691.530 18.559.695 90.499.731 8,24 20,40
2006 | 3.768.194 21.466.120 96.738.320 9,77 23,70
2007 | 4.241.272 22.018.698 101.254.625 6,31 21,00
2008 | 4.488.474 20.402.818 101.921.730 12,72 25,70
2009 | 4.433.322 15.443.340 97.003.114 1,23 15,70
2010 | 5.280.081 20.781.876 105.738.813 8,52 13,00
2011 5.115.984 25.366.182 115.174.724 10,99 15,90
2012 | 5.649.836 24.160.123 117.674.715 6,18 16,05

Kaynak: KSSY, OSSY, GSYH ve Faiz Oranlar1 Kalkinma Bakanlig1 Ekonomik ve Sosyal Gostergeler
kitabindan alinmistir. UFE ise TCMB online veri tabanindan alinmustir.
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EK 9. Modellerde Kullanilan Ham Veri Seti

1998 Fiyatlariyla (binTL)

KiT KIiT Haric¢ KKBG/ Ozellestirme/ GDP
Yillar Yatirnmlar | Yatirnmlar GSYH GSYH Deflatorii
1975 1.012.818 1.140.509 3,61 - 0,003349
1976 1.159.553 1.397.457 5,08 -| 0,003854565
1977 1.180.331 1.595.854 6,14 -| 0,004769505
1978 974.602 1.389.119 2,44 -| 0,006995462
1979 1.214.933 1.257.010 5,39 -| 0,012292656
1980 1.209.142 1.138.624 6,61 -| 0,023121964
1981 1.245.545 1.260.196 3,00 - 0,03330884
1982 1.256.417 1.137.215 2,65 -| 0,042710616
1983 1.244.318 1.166.987 3,68 -| 0,053925832
1984 1.196.041 1.102.968 4,04 -| 0,079938082
1985 1.509.095 1.345.303 2,68 -| 0,122348356
1986 1.416.123 1.632.514 2,72 0,01 | 0,166402444
1987 1.356.075 1.578.760 4,54 0,01 | 0,222333616
1988 1.143.303 1.295.565 3,59 0,22 | 0,376521393
1989 1.053.453 1.508.403 4,02 0,91| 0,660691303
1990 1.012.569 1.714.034 5,52 2,40 | 1,045610134
1991 872.590 1.906.771 7,45 1,20 | 1,660835592
1992 839.675 2.093.999 7,90 1,98 | 2,719132501
1993 857.525 2.331.885 7,65 2,34 | 4,561900719
1994 525.743 1.356.471 4,61 2,35| 9,418255028
1995 457.247 1.371.635 3,74 2,51| 17,63095028
1996 527.636 1.835.623 6,52 1,19 | 31,35550149
1997 672.137 2.438.205 5,83 1,82 | 56,92193637
1998 903.601 2.455.832 7,15 3,78 100
1999 884.882 2.535.142 11,64 0,15| 154,1790051
2000 1.025.075 2.932.604 8,88 10,17 | 230,0749679
2001 493.665 2.587.428 12,06 0,61 | 351,6708558
2002 640.814 2.841.717 9,98 2,30 | 483,2831029
2003 431.504 2.565.632 7,32 0,61 | 595,7445994
2004 380.694 2.370.348 3,63 3,26 | 669,6161838
2005 539.603 3.151.927 -0,07 16,99 | 717,0537474
2006 486.131 3.282.062 -1,86 15,28 | 783,9610855
2007 458.761 3.782.511 0,06 6,57 | 832,7307691
2008 478.574 4.009.900 1,62 8,51 | 932,6119675
2009 505.094 3.928.228 5,12 3,69 | 981,9876244
2010 648.989 4.631.092 2,99 4,19 | 1043,845462
2011 607.417 4.508.567 0,35 1,75| 1126,734376
2012 753.431 4.896.405 1,04 -| 1204,504345

Kaynak: KiT Yatinmlarn, KiT Hari¢ Yatinmlar, KKBG ve Ozellestirme verileri Kalkinma
Bakanligin Ekonomik ve Sosyal Gostergeler kitabindan alinmistir. GDP deflatort ise
Kalkinma Bakanligi Ekonomik ve Sosyal Géstergeler kitabinda yer alan “TUIK Verilerine Gére
Uyumlastirilmis GSYH” tablosundan alinmistir.
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EK 10. Modellerde Kullanilan Ham Veri Seti

(1998 fiyatlariyla)
Dénem GSYH 0OSsy KSSY TUFE (%) Faiz (%)
199801 15.265.678 3.226.734 487.905 5,31 100,90
1998Q2 16.484.808 3.392.070 776.684 3,53 93,37
1998Q3 20.346.608 3.249.757 858.640 4,68 91,40
1998Q4 18.106.054 2.958.910 1.095.949 4,54 122,57
1999Q1 14.436.129 2.478.732 472.865 4,01 110,40
1999Q2 16.217.899 2.548.727 882.123 3,69 96,30
1999Q3 19.361.768 2.576.982 793.082 4,67 86,60
1999Q4 17.824.774 2.785.879 907.413 5,49 52,13
2000Q1 15.217.908 2.650.366 601.739 3,83 38,37
2000Q2 17.269.135 2.970.371 1.079.627 1,74 37,33
2000Q3 21.019.481 3.304.330 868.534 2,50 33,83
2000Q4 18.929.875 3.278.833 1.040.325 3,09 25,50
2001Q1 15.419.915 2.303.500 653.158 3,46 86,30
2001Q2 16.173.158 2.020.616 719.888 6,17 80,60
2001Q3 19.650.704 1.991.872 716.707 3,74 73,70
2001Q4 17.065.575 1.877.957 776.749 4,51 66,07
2002Q1 15.469.977 2.024.598 591.419 2,75 62,79
2002Q2 17.214.452 2.378.895 742.749 1,07 55,44
2002Q3 20.876.687 2.359.167 900.645 2,37 57,81
2002Q4 18.958.715 2.818.832 868.269 2,61 50,95
2003Q1 16.716.746 2.478.182 412.265 2,03 54,00
2003Q2 17.898.517 2.718.395 669.726 0,68 48,76
2003Q3 21.774.718 3.054.055 718.404 0,44 37,96
2003Q4 19.948.211 3.597.446 833.289 0,87 27,51
2004Q1 18.380.247 3.779.619 371.640 0,71 25,10
2004Q2 20.035.372 4.247.025 597.979 0,26 26,10
2004Q3 23.528.095 4.061.929 650.591 0,73 25,45
2004Q4 21.541.877 4.040.474 839.874 1,29 22,53
2005Q1 19.947.283 4.138.162 495.581 0,28 18,34
2005Q2 21.577.563 4.813.853 737.831 0,58 17,19
2005Q3 25.323.570 4.817.156 832.371 0,43 15.80
2005Q4 23.651.315 4.978.359 1.008.275 1,20 14,22
2006Q1 21.133.291 5.006.195 522.460 0,41 14,19
2006Q2 23.678.188 5.596.533 754.377 1,18 15,60
2006Q3 26.916.390 5.536.555 822.031 0,56 21,46
2006Q4 25.010.451 5.420.663 1.055.654 0,93 22,37
2007Q1 22.844.200 5.123.816 539.032 0,78 19,43
2007Q2 24.581.028 5.639.748 813.407 0,49 19,26
2007Q3 27.772.167 5.556.073 926.282 0.11 17,95
2007Q4 26.057.230 5.808.403 1.074.046 1,33 16,81
2008Q1 24.445.513 5.440.238 637.720 1,02 16,90
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2008Q2 25.226.375 5.387.263 934.192 0,94 19,77
2008Q3 28.009.692 4.948.762 971.964 0,26 19,19
2008Q4 24.240.150 4.355.924 1.236.230 1,01 20,19
2009Q1 20.842.792 3.742.407 642.188 0,35 15,99
2009Q2 23.267.231 3.872.165 903.273 0,26 13,46
2009Q3 27.233.060 3.857.970 984.443 0,11 10,15
2009Q4 25.660.031 4.129.540 1.226.041 1,40 8,88
2010Q1 23.467.330 4.395.808 743.221 1,29 8,69
2010Q2 25.692.252 5.093.962 1.064.911 0,11 9,29
2010Q3 28.669.613 5.188.599 1.142.563 0,38 8,28
2010Q4 28.056.450 6.172.700 1.468.813 0,52 781
2011Q1 26.382.817 6.352.198 743.530 0,52 8,45
2011Q2 28.082.510 6.817.009 1.074.310 0,62 8,96
2011Q3 31.176.687 6.103.336 1.160.458 0,36 9,03
2011Q4 29.532.710 6.232.713 1.342.734 1,86 9,74
2012Q1 27.196.829 6.255.442 737.401 0,51 9,82
2012Q2 28.854.662 6.428.113 1.126.895 0,14 9,40
2012Q3 31.643.556 5.775.429 1.249.484 0,45 7.94
2012Q4 29.929.974 5.795.596 1.653.322 0,91 6,81

Kaynak: GSYH, OSSY ve KSSY verileri TUIK’in online veri tabanindan harcamalar

yoluyla

GSYH

bilesenlerinden

elde

edilmistir.

ilgili

internet adresi,

http://tuikapp.tuik.gov.tr/ulusalhesapapp/hyontemgsvh.zul. TUFE rakamlari da TUIK online

veritabanindan aylik olarak alinmis ve c¢eyreklik donemlere gore diizenlenmistir. Faiz
rakamlarir ise Kalkinma Bakanliginin Ekonomik ve Sosyal Gostergeler kitabindan aylik

bazda alinmis ve geyreklik donemlere gore diizenlenmistir.
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