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Oz

Bu ¢alismada 1970-2009 yillar: arasinda Tiirkiyede
kamu yatirimlarimin é6zel sektor yatirimlar iizerinde
ne tiirlii bir etkiye sahip oldugu yapisal degisime izin
veren birim kiok ve esbiitiinlesme testleri araciligiyla
smanmugtir. Elde edilen sonuglar, bahsi gegen donem
zarfinda kamu yatirimlarimin 6zel yatirimlar iizerinde
cekme etkisi oldugunu, yapilan kamu yatirimlarinin
ozel yatirimlar: arttirdigim gostermektedir.

Anahtar Kelimeler: Kamu Yatirimlari, Ozel Yatirim-
lar, Dislama Etkisi, Cekme Etkisi, Yapisal Degisim.

Abstract

In this study, we analyze what kind of effect public in-
vestment has on private sector investment by employ-
ing unit root and cointegration tests, which allow a
structural break between 1970-2009. The results, we
obtained, show that the public investment has crowd-
ing in effect on private sector investment, that is an in-
crease in public investments create also an increase in
the private sector investments in the analysis period.

Keywords: Public Investment, Private Investment,
Crowding Out Effect, Crowding in Effect, Structural
Change.

Giris

Genel anlamda yatirim, ekonomide mevcut olan
sermaye stokunun, yani mal ve hizmet tretiminde
kullanilan tiretim tesislerinin, belli bir ddonemde ko-
runmasi ve artirtlmast i¢in kullanilan kaynaklar ve
stoklardaki degismelerdir. Diger bir deyisle yatirim
bir “akim degisken” olup sermaye stokunda zaman

icinde meydana gelen degismeyi gostermektedir (Oz-
demir, 2007, s.73). Bu tanim toplam yatirim tanimi
olup, hem gayri safi sabit sermaye olusumlarini hem
de stok degisimlerini icermektedir. Diger bir deyis-
le, toplam yatirim kavrami gelecekte iiretim yapmak
amaci ile i¢cinde bulunulan dénemde tretilmis da-
yanikli mallar (sabit sermaye mallar1) ile yine aym
doénemdeki ara ve nihai tiiketimin gelecege ertelen-
mesinden (stok degisimi) olusmaktadir (Yilmaz ve
Yilmaz, 1997, s.1). Karma ekonomi modelinde kamu
kesimi ile 6zel sektor, iretici ve tiiketici olarak bu-
lunmakta, ayr1 ayr1 karar ve tercih imkanlarina sahip
olmaktadir. Dolayisiyla kamu kesimi ile 6zel sektor
arasindaki iliskiyi en dogru bi¢imde saptayabilmek
ve bu iliskiyi diizenli bir bi¢cimde siirdiirebilmek eko-
nomik gelisme agisindan énem tasimaktadir (Tosun,
1996, s.4).

Bu ¢aligmanin amaci, kamu sabit sermaye yatirimla-
rinin Ozel sektor sabit sermaye yatirimlar: tizerinde
dislama (crowding-out) veya ¢ekme (crowding-in)
etkisini analiz etmektir. Bu ¢aligmayi, diger ¢alisma-
lardan ayiran temel nokta, kullanilan ekonometrik
testlerin incelenen donem boyunca meydana gelen
olasi yapisal degisimi dikkate almasidir. Bu kap-
samda, calismanin izleyen boliimiinde kamu yati-
rimlarinin 6zel sektor yatirimlar: tizerindeki etkileri
incelenmektedir. Uciincii boliimde ampirik literatiir
ozetlenmekte, dordiincti bolimde Tiirkiyede 1970-
2009 doneminde kamu ve ozel sektor sabit sermaye
yatirimlarimin gelisimi analiz edilmektedir. Besinci
bolimde veri, metodoloji ve ampirik sonuglar veril-
mekte ve ¢alisma sonu¢ ve degerlendirme kismiyla
sonuclandirilmaktadir.
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Kamu Yatinnmlarinin Ozel Yatirilar
Uzerindeki Etkilerine Yénelik
Yaklagimlar

Kamu yatirimlarinin 6zel sektdr yatirimlar: tizerin-
deki etkisi hakkinda iki karsit goriis bulunmaktadir.
Birinci gortise gore, kamu ve ozel sektor yatirimlar:
arasinda rekabet olmasi durumunda, kamu yatirim-
lar1 6zel sektor yatirimlar tizerinde diglama etkisine
sahiptir. Tkinci goriige gore ise kamu ve 6zel sektdr
yatirimlar1 arasinda tamamlayicilik olmast durumda
kamu yatirimlar 6zel sektér yatirimlari fizerinde po-
zitif digsalliklar yayar ve 6zel sektor yatirimlari tize-
rinde ¢ekme etkisi yaratir.

Dislama Etkisi

Neo-klasik iktisat¢ilar kamu harcamalarinin finans-
man seklini degerlendirerek, kamusal faaliyetlerin
ekonomideki yogunlugunun artmasinin, 6zel yati-
rimlar {izerinde dislama etkisi yaratacagini savun-
muslardir. Kamu yatirimlarinin  6zel sektor yati-
rimlarini diglamasi ise dogrudan ve dolayli olarak
ortaya ¢ikmaktadir. Artan kamu yatirnmlarinin 6zel
sektor yatirimlari igin ihtiya¢ duyulan fiziki ve mali
kaynaklar1 azaltmasi ve yeni kamu yatirimlar: faali-
yete gectiklerinde 6zel sektdriin iiriinleriyle rekabet
etmesi halinde dogrudan dislama gerceklesir (Ulu-
soy, 2004, s.322). Kamu yatirimlarinin tarim, imalat
sanayii, enerji, bankacilik ve finansal hizmetler gibi
alanlarda yapilmasi durumunda genellikle 6zel sek-
tor yatirimlar1 iizerinde diglama etkisinde bulunur.
Zira bu tiir kamu yatirimlari bityiik dl¢iide siibvanse
edilmekte ve etkinsiz olarak faaliyette bulunmaktadir
(Ramirez, 1994, s.5). Fiziki ve mali kaynaklarin kitlig
altinda kamu, kaynaklar1 kullanirsa, en azindan kisa
donemde 6zel sektor yatirimlari tizerinde dislama
etkisine sahip olacaktir. Kamu, 6zel sektor {iretimiy-
le rakip mallar iirettigi ol¢iide 6zel sektoriin dislan-
ma etkisi artacaktir (Buiter, 1997, s.310; Odedokun,
1997, 5.1325).

Kamu yatirimlarinin dogrudan diglama etkilerden
ikincisi, artan kamu harcamalarini kargilamak icin
vergi oranlarinda beklenen artislardan dolay1 ozel
sektoriin yatirim planlarini degistirmesi halinde or-
taya ¢ikar. Kamu harcamalari igin gerekli olan vergi-
ler 6zel sektoriin galigma, yatirim ve yenilik istegini
azaltmaktadir. Devlet 6zel sektoriin gelirinin daha
fazlasini vergilendirmesi, 6zel sektoriin yatirim yap-
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ma istegini, riske katlanmay1 ve verimliligi artiracak
faaliyetleri iistlenme istegini azaltacaktir (Gwatney,
v.d., 1998, s.3). Burada 6zel sektor, hiikiimetin tasar-
ruf ve harcama davranigini kendi yapacag1 yatirim ka-
rarlarinda 6nemli bir faktor olarak degerlendirmek-
tedir. Bu durum “agir1 rasyonellik” (ultrarationality)
olarak adlandirilmaktadir. Asir1 rasyonellik hipote-
zinde (the ultrarationality hypothesis) 6zel sektor,
kamu sermaye yatirimlarini 6zel sektor yatirimlari
i¢in bir ikame olarak diisiiniirse ve kamu yatirimlari
nedeniyle olusturulan kamu a¢iginin vergi ile finanse
edilecegini diistiniirse, hiikiimetin kamu yatirimla-
rindaki bir artis 6zel sektor yatirimlarini diglayabilir
(Apergis, 2000,5.226; Badawi, 2003, 5.784).

Neo-klasik goriiste kamu yatirimlarinin ozel sek-
tor yatirimlar tizerindeki dolayli dislama etkisi, faiz
oranlar1 ve finansman maliyetindeki artigtan kay-
naklanmaktadir. Nitekim rekabetci piyasalar ve tam
istthdam varsayimi altinda, tasarruf ve yatirnm den-
gesi faiz mekanizmasiyla saglanir. Bu nedenle kamu
yatirimlarindaki artis, toplam tasarruflarin degisme-
digi varsayimi altinda, faiz oranlar1 iizerine yukariya
dogru baski yapar. Piyasa faiz oranlarinin artmast ise
ozel sektoriin sermaye maliyetini yiikselterek yatirim
talebini diisiirmesine yol acar. Bu siirecte para talebi
istikrarli ve para politikas: degistirilmezse, kamu yati-
rimindaki artis ve boylece faiz oranindaki yiikselme,
ozel sektor yatirimlarinda %100 bir dislamaya neden
olur (Badawi, 2003, 5.785). Kamu yatirimlarinin 6zel
sektore rakip ya da tamamlayici olmasi yaninda, ya-
tirimlarinin nasil finanse edildigi 6zel sektor yatirim-
lar1 tizerindeki etkileri agisindan olduk¢a 6nemli bir
hale gelmektedir.

Cekme Etkisi

Keynesyen iktisat¢ilar kamu harcamalarinin, 6zel gi-
risimciler tarafindan yapilamayan altyap: hizmetleri,
sosyal glivenlik hizmetleri, kolluk kuvvetleri ve polis
hizmetleri, savunma hizmetleri, egitim ve saglk hiz-
metleri gibi kamusal mallarin tiretimine yonelik ol-
mast sebebiyle “pozitif digsalliklar” yaratacagini savu-
nurlar. Diger bir ifadeyle kamu yatirimlar: genellikle
Ozel sektoriin optimal miktarlarda iiretemeyecegi mal
ve hizmetleri sundugunda ¢ekme etkisi ortaya ¢ik-
maktadir. Diger ifadeyle kamu yatirimlari 6zel sektor
yatirmalarini tamamlayici oldugu durumlarda ¢cekme
etkisi olusur. Bu baglamda sosyal yap1 ve altyap: iize-
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rinde yapilan kamu yatirimlar: 6zel sektor yatirimlar:
tizerinde ¢ekme etkisine sahip olur. Ciinkii kamu alt-
yap1 yatirimlari, ulasim, iletisim ve egitimsel darbo-
gazlarin elimine edilmesi yoluyla 6zel firmalarin yati-
rim planlarinin uygulamasini ve gergeklestirilmesini
kolaylastirir. Diger taraftan, ozellikle gelismekte olan
ekonomilerde, yiiksek miktarda baslangi¢c sermayesi
gerektiren ve uzun siireli yatirim gerektiren sektorler
“riskli” olarak kabul edilir. Ozel sektériin bu tiir yati-
rimlar1 riskinden dolay1 ve ayni zamanda finansman
olanaklarinin darligindan dolay1 yapmasi zor olabi-
lir (Cruz ve Teixeira, 1999, s.76; Nazmi ve Ramirez,
1997, 5.65).

Bu tiir yatirimlarin kamu tarafindan yapilmasi, yati-
rim i¢in uygun kosullar yarattigindan ya da ozel sek-
tor yatirimlarini tamamlayici oldugundan, 6zel sektor
yatirimlarini artirmasi beklenmektedir. Ayrica hiiki-
met kamu yatirimlar1 yoluyla ekonomideki toplam
talep ve belirsizlikleri azaltmak igin anti konjontiirel
bir sekilde hareket edebilir. Hiikiimet, 6zel sektor ta-
rafindan iiretilen mallar i¢in pazar yaratarak, toplam
talebi artirabilir. Nitekim kamu yatirimlarindaki ar-
tistan dolay1 ekonomik ve sosyal altyapidaki iyilesme,
ozel sektore olan talep diizeyini artirir. Toplam talebi
artiran kamu yatirnmlarimin toplumun beklentileri
tizerinde de olumlu bir etkisi olabilir. Boylece 6zel
sektor yatirim olanaklari artmis olur (Cruz ve Teixe-
ira, 1999, 5.76).

Aschauer (1989a), cekme etkisinin zaman icerisinde
olusacagini vurgulamaktadir. Zira kamu yatirimlar:
kisa donemde 6zel sermaye yatirimlarini digtriir.
Cuinkii 6zel sektor, kapasitesini genisletmek yerine,
amaglar1 dogrultusunda kamu sermayesinden yarar-
lanmay seger. Kamu yatirimlarinin uzun dénemde
yeni ve mevcut 6zel sermaye tiretimini, mal ve hizmet
dagitimmi tamamlayict 6zelligi ortaya ¢ikar. Kamu
yatirimlar dolayisiyla 6zel sermaye getiri orani yiik-
selir. Getiri oranindaki yiikselme uzun dénemde bas-
kin duruma gelir ve béylece kamu yatirimlarindaki
artigin net etkisinin 6zel sektor yatirimlarini artirma-
s1 beklenir (Alvarez, 2006, s.2).

Literatiir Taramasi

Literatiirde Keynesyen ve neo-klasik iktisat goriisleri
dogrultusunda da sik¢a tartigilmis ve tam anlamiyla
tizerinde hentiz tam bir goris birligine varilamamis-
tir. Caligmanin bu kisminda genis agiklamalara ve

tartigmalara girilmeden literatiirde bu konuyla ilgili
yer alan bazi ¢aligmalara yer verilmeye ¢alisilacaktir.

Aschauer (1985) calismasinda, ABDde 1948-1981
donemindeki kamu harcamalar: ve 6zel tiikketim har-
camalari arasindaki iliskiyi ampirik olarak incelemis-
tir. S6z konusu ¢aligmada, kamu harcamalarinin yeni
6zel titketim harcamalarini yeterli diizeyde destek-
lemedigini, kamu harcamalarinin etkisinin o6zellikle
dayaniksiz tiiketim mallar1 ve hizmetlerinde diisiik
oranlarda gorildigint, ancak zamanla ekonomik
aktorlerin de rasyonel beklentileri sonucunda bu et-
kinin daha da artacag diisiincesinin korundugunu ve
maliye politikas: faaliyetlerine bu anlamda en azin-
dan biraz giiven duyulmasi gerektigini savunmustur.

Aschauer (1989a) ¢aligmasinda, ABDde 1953-1986
donemindeki kamu harcamalarinin 6zel yatirimlara
etkisini ve 6zel sermayeye doniis oranini ampirik ola-
rak incelemistir. S6z konusu ¢aligmada, yiliksek kamu
sermaye birikiminin rasyonel ekonomik aktérler ta-
rafindan seviyesi tespit edilen ulusal yatirim oranini
artirdigini ve 6zel yatirimlara dislama etkisinde bu-
lundugunu ancak, kamu sermaye stokundaki artisin
0zel sermayeye doniisii artiracagini ve 6zel sermaye
birikimine ¢ekme etkisinde bulunacagini 6ne siir-
mistir. Aschauer (1989b) calismasinda, ABDde
1949-1985 donemindeki kamu sermaye stogu ve top-
lam faktor verimliligi degiskenleriyle ilgili ampirik
bir ¢caligma yapmus ve toplam verimlilik, stok ve kamu
harcamasi akimi degiskenleri arasindaki iliskiyi ince-
lemistir. Bu ¢alismada, savunma dis1 kamu sermaye
stogunun kamu harcamalar1 akimindaki verimliligin
belirlenmesinde 6nemli rol oynamadigini, savunma-
ya yonelik kamu sermayesinin verimlilikle bir iligkisi
yokken, altyapiya yonelik kamu sermayesinin verim-
lilikte paymnin bulundugunu, dolayisiyla net kamu
sermaye stogunun verimlilik diististinde 6nemli bir
payinin bulundugunu savunmugtur.

Pereira (2001) ¢alismasinda, ABDde 1956-1997 do-
nemi i¢in VAR analiziyle kamu yatirimlarinin 6zel
yatirimlar iizerinde gekme etkisine sahip oldugu, bil-
gi sektoriinde dislama etkisi olmakla birlikte s6z ko-
nusu ¢ekme etkisinin 6zellikle sanayi ve tagima sek-
torlerinde oldugu sonucuna varmustir. Voss (2002),
ABDde 1947-1988 ve Kanadada 1947-1996 donem-
leri i¢in Vektor Otoregresif (VAR) modelleriyle kamu
yatirimlarimin 6zel yatirimlar tizerinde ¢ekme etkisi-
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ne sahip olmadigini, 6zellikle kamu yatirimlarinda
yapilan yeniliklerin 6zel yatirimlar tizerinde diglama
etkisine sahip oldugu sonucuna ulagmistir. Hossain
(2010) ¢alismasinda, Kanadada 1961-2008 donemi
icin VAR ve Vektor Hata Diizeltme (VEC) metodolo-
jisi kullanarak, kamu sermayesinin uzun vadede 6zel
sektor ¢iktisy, istihdam ve sermaye olusumunda etkili
oldugu, ayrica insan kaynaklar1 gelisimi icin gergek-
lestirilen kamu yatirimlarinin 6zellikle saglik ve egi-
tim sektorlerinde ozel yatirimlara gekme etkisinde
bulundugu sonucunu elde etmistir.

De Gregorio (1992), 12 Latin Amerika tilkesini 1950-
1985 dénemi i¢in kamu yatirim harcamalarinin 6zel
sektor yatirimlar: Gizerindeki etkilerini panel data
yontemi kullanarak incelemistir. Buna gore, iki ya-
tirim tiirt arasinda diglama etkisi oldugu sonucuna
ulagmistir. Khan ve Kumar (1997), 95 gelismekte olan
tilkede 1970-1990 dénemi igin kamu yatirimlarinin
Ozel sektor yatirimlar: tizerindeki etkilerini ampirik
olarak incelemislerdir. S6z konusu inceleme sonu-
cunda, kamu yatirimlarinin 6zel sektér yatirimlar
tizerinde ¢ekme etkisinin oldugu sonucuna varmis-
lardir. Odedokun (1997), 48 gelismekte olan iilkede
1970-1990 donemi i¢in kamu yatirim harcamalarinin
Ozel sektor yatirimlar: tizerindeki uzun vadeli etki-
lerini incelemistir. S6z konusu inceleme sonucunda,
uzun vadeli altyapiya yonelik kamu yatirimlarinin
Ozel sektor yatirimlar: tizerinde gekme etkisi oldugu,
uzun vadeli altyap: disindaki kamu yatirimlarinin ise
ozel sektor yatirimlarini dislama etkisi gosterdigi so-
nucuna varmistir.

Atukeren (2005) ¢aligmasinda, 25 gelismekte olan til-
kede 1970-2000 donemi igin kamu yatirimlarinin 6zel
sektor yatirimlar {izerindeki etkilerini, Granger ne-
densellik ve kointegrasyon testlerini iceren zaman se-
rileri modeli kullanarak ve istatistiksel tahmin analizi
yaparak incelemistir. S6z konusu inceleme sonucunda,
bazi tilkelerde kamu yatirimlarinin 6zel sektor yatirim-
lar1 tizerinde diglama etkisi gosterirken, bazi tilkelerde
ise cekme etkisinin oldugu sonucuna varmustir.

Nazmi ve Ramirez (1997), Meksikada 1940-1991 do-
neminde kamu yatirimlarinin 6zel sektor yatirimlar
tizerinde ¢ekme etkisi oldugu sonucuna varmiglardir.
Looney ve Frederiken (1997) ise Pakistanda 1972-
1995 donemi i¢in yaptiklar: inceleme sonucuna gore
ozellikle altyapiya yonelik kamu yatirimlarinin 6zel
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sektor yatirimlari tizerinde ¢ekme etkisinin oldugu
sonucuna varmustir. Benzer sekilde Majeed ve Khan
(2008), Pakistanda 1970-2006 dénemi i¢in kamu ya-
tirnmlarinin 6zel sektor yatirimlar: tizerindeki etki-
lerini incelemistir. S6z konusu inceleme sonucunda,
kamu yatirimlar: alaninda maddi ve mali kaynaklarin
gogunun kullanilmasi sebebiyle kamu yatirimlariin
oOzel sektor yatirimlar: tizerinde dislama etkisi oldugu
sonucuna varmiglardir.

Yavuz (2001) calismasinda, Tiirkiyede 1990-2000
donemi i¢in koentegrasyon teknigi ve hata diizeltme
modeli kullanarak, Tirkiyedeki kamu yatirimlars,
ozel yatirimlar ve faiz oranlari arasindaki iliskiyi am-
pirik olarak incelemistir. S6z konusu inceleme sonu-
cunda, kamu yatirimlarinin ve faiz oranlarinin 6zel
yatirimlar iizerinde negatif etkisi oldugu yani kamu
yatirimlarimin 6zel yatirimlara diglama etkisi oldugu
sonucuna varmigtir.

Kustepeli (2005) ¢aligmasinda, Tirkiyede 1967-2003
ve 1963-2003 donemleri seklinde iki donem belirle-
yerek soz konusu dénemler i¢in iki ayr1 model kur-
mustur. Bu baglamda, dislama etkisi ¢ercevesinde
Tiirkiyede maliye politikasinin etkinligini ampirik
olarak analiz etmis ve Johansen egbiitiinlesme testi
uygulamustir. S6z konusu testin sonucuna gore, Tiir-
kiye i¢cin hem Keynesyen hem de neo-klasik goriis-
leri dogrulamustir. Kamu harcamalarindaki artiglarin
ozel sektor yatirimlarini artirdigy, biitge agiklarindaki
artiglarin ise 6zel sektor yatirimlarini azalttigl sonu-
cuna varmugtir.

Giinaydin (2006) ¢alismasinda, Tiirkiyede 1987-2004
donemi i¢in kamu yatirimlar1 ve 6zel yatirimlar ara-
sinda herhangi bir iligki olup olmadigini ampirik ola-
rak incelemis, esbiitiinlesme ve nedensellik testleri
uygulanarak yapilan analizlerde, kamu yatirimlarimin
ozel yatirimlar {izerinde ¢ekme etkisine sahip oldugu
sonucuna ulagmistir.

Bagar ve Temurlenk (2007), Tiirkiyede 1980-2005
donemini yapisal VAR (SVAR) modeli es-donemli
parametre tahminlerine gére ampirik olarak ince-
lemis, 1980 sonrasi donem igin Tiirkiyedeki kamu
yatirimlarimin 6zel yatirimlar tizerinde dislama etki-
sine sahip oldugu, ancak bu etkinin diisitk diizeyde
gerceklestigi, bu sebeple Tiirkiyede 6zel yatirimlari
artirmanin uygun yolunun kamu yatirimlarinin azal-
tilmas1 olmadig1 sonucuna ulagmistir.
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Tim bu literatiir ¢aligmalar1 incelendiginde, kamu
yatirimlar: ve 6zel yatirimlar arasinda Keynesyen ve
neo-klasik iktisat goriisleri dogrultusunda dislama ve
¢ekme etkilerinin oldugu gériilmektedir.

Tiirkiye'de Kamu ve Ozel Sektor
Yatirimlarinin Gelisimi

Kamu yatirimlar1 6zel sektér yatirimlari iizerinde
dogrudan ve dolayli olarak diglama ve ¢ekme etki-
lerinde bulunmaktadir. Kamu yatirimlarmin ozel
sektdr yatirimlarini hangi yonde etkiledigini saptaya-
bilmek, uygulanan ekonomi politikalarin dogrulugu
ve dolayistyla ekonomik gelisme agisindan 6nem tagi-
maktadir. Buradan hareketle, bu ¢alismada Tiirkiyede
1970-2009 déneminde kamu yatirimlarinin 6zel sek-
tor yatirimlar: izerindeki dogrudan diglama ve ¢ek-
me etkileri analiz edilmektedir. Calismada ele alinan
yatirim tiird ise Sabit Sermaye Yatirimlar: (SSY)dur.

Kamu ve Ozel Sektér SSY’larinin GSMH
icerisindeki Gelisimi

Calismanin bu bolumiinde ilk olarak kamu ve 6zel
sektor SSY’larinin Gayri Safi Milli Hasila (GSMH)
icerisindeki gelisimi incelenmektedir. Ikinci olarak

kamu ve 6zel sektor SSY’lar1 arasindaki iligkinin bir
gostergesi olarak kamu/6zel sektér SSY’lar1 oraninin
gelisimi analiz edilmekte, son olarak ise kamu ve 6zel
sektor SSY larindaki gelisimin yapisal nedenleri ince-
lenmektedir.

Kamu SSY’larinin GSMH icerisindeki Gelisimi
Kamu SSY’larini, diretim kapasitesini artirmak ve
iilkenin sermaye birikimine katkida bulunmak ama-
ciyla kamu sermayesinin gesitli tiretim faktorlerine
yonlendirilmesi olarak tanimlayabiliriz. Burada genel
biitgeli kamu idareleri, belediyeler, il 6zel idareleri,
koyler, belediyelere bagh kuruluslar, sosyal giivenlik
kuruluslari, bagimsiz biitceli kuruluslar ve kamu ikti-
sadi tesebbiisleri ile doner sermayeli kuruluglar kamu
kesimi kapsaminda ele alinmaktadir. Ayrica, Devlet
Planlama Tegkilatrnca kamu kesimi genel dengesine
alman baglica biiyiik fonlardan kargilanan yatirimlar
ile fon idarelerinin kendi idarelerine iliskin yatirim
giderleri kamu SSY’larina dahil edilmektedir (Yilmaz
ve Yilmaz, 1997, s.54).
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Kaynak: DPT, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler 1950-2006; DPT, Temel Ekonomik Gostergeler, Ekim-Kasim-Aralik 2010

Grafik 1. 1970-2009 Déneminde Kamu ve Ozel Sektor SSY'larinin GSMH lcerisindeki Gelisimi, %
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Grafik 1'de goriilecegi tizere 1970°li yillarin ikinci
yarisinda kamu SSY’larinin GSMH igerisindeki pay1
artmugtir. 1973-1974 yillarinda yasanan petrol kriz-
leri nedeniyle yavaglama egilimine giren ekonomik
biiylime hizini artirmak icin hitkiimetler genisletici
politikalar izlemislerdir. Diger taraftan bu yillar disa-
lim yerine yerli iiretime dayali sanayilesmenin tigiin-
cii agamasi olan, sermaye mallarinin tretimine gegis
stirecinde sermaye birikiminin kamu eliyle yapildig1
yillardir (Kepenek ve Yentiirk, 2010, 5.352).

1978 ve 1979 yillarinda ise kaynak sikintisi ve ekono-
mik istikrarsizlik nedeniyle kamu SSY’larinin GSMH
icerindeki payr azalmistir. Kamu SSY’lari, 1982 ve
1984 yillarinda bir 6nceki yila oranla azalmakla bir-
likte, genel olarak artarak 1986 yilinda GSMH’nin
9%10,2’sine yiikselmistir. Kamu yatirimlarindaki bu
artisin nedeni biiytik 6l¢iide GAP-(Giineydogu Ana-
dolu Projesi) yatirimlaridir (Kepenek ve Yentiirk,
2010, 5.277). Ayrica bu yillarda diinya ekonomik kon-
jonktiiriiniin diizelmesiyle kamu SSY’larinin finans-
maninda dig kredi imkénlar1 artmstir.

Kamu SSY’larin GSMH igerisindeki pay1 1987 yilin-
dan itibaren genel olarak diigme egilimine girmis-
tir. Kamu SSY’larindaki diistisiin nedeni olarak, bu
donemdeki stagflasyon ve izlenen daraltici maliye
politikalar1 gosterilebilir. 1994 gelindiginde makro-
ekonomik sorunlar nedeniyle ekonomik kriz ortaya
¢ikmistir. Ekonomiyi istikrara kavusturmak, kamu
aciklarini daraltmak ve ekonomik istikrar1 siirekli
kilacak yapisal reformlar1 yapmak amaciyla 5 Nisan
1994 Programu yuriirlige konulmugtur. Program ile
oncelikle kamu harcamalarinin kontrol altina alinma-
s1 ve kamu gelirlerinin artirilmasina yoénelik tedbirler
alinmistir (DPT, VII. Bes Yallik Kalkinma Plani, 1995,
s.5). Bu kapsamda kamu giderlerinde, cari harcamalar
basta olmak {izere yatirim harcamalarinda kisintilar
yapilmustir. Bunlarin sonucunda kamu SSY’larinin
GSMH igerisindeki pay1 diismistiir (Grafik 1).

1994 krizi sonrasinda artmaya baglayan kamu SSY/
GSMH orani, 2000 yilindan itibaren azalmaya basla-
mistir. Bu azalisin nedeni olarak Kasim 2000 ve Subat
2001 ekonomik krizleri nedeniyle yagsanan ekono-
mik daralma siireci ve bu nedenle ekonomik istikrar1
saglamak amaciyla uygulanan ekonomik programlar
gosterilebilir. Nitekim hiikiimet istikrarin yeniden
saglanmasi ve biitge agiklarinin kontrol altina alin-
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mast dogrultusunda siki maliye politikas: izlemigtir.
Bu kapsamda kamu yatirimlarin artis hizi 6nemli
oranda azalmustir. Kamu SSY’lar1 2004 yilindan iti-
baren diigiik oranda artmaya baslamustir (Grafik 1).

Ozel Sektor SSY’larinin GSMH lcerindeki
Gelisimi

Grafik 1'de goriilecegi tizere 1970 sonras1 donemde
biitiin yillarda 6zel sekt6r SSY’larinin GSMH igerisin-
deki pay1, kamu SSY’larin payindan daha yiiksektir.
Bununla birlikte 1974 Kibris Barig Harekati nedeniyle
uygulanan ekonomik ambargo ve belirsiz ortami 6zel
sektor SSY’larinin GSMH icerindeki payinin diigme-
sine yol agmigtir. 1970’li yillarin sonu ise ekonominin
enflasyon ve 6demeler dengesi krizi igine girdigi bir
donemdir. Ekonomide istikrarin saglanamamasi ve
belirsizligin stirmesi tasarruflarin yatirnmlara doniis-
mesini caydiran bir etki meydana getirmistir. Bu ne-
denle 6zel sektor SSY’lariin GSMH icerisindeki pay1
1978den itibaren azalmistir(Grafik 1).

Ozel sektér SSY’larinin GSMH’ye orani, 1981-1985
yillar: arasinda ortalama olarak %11,1 gibi oldukea
diisiik diizeyde gerceklesmistir. Ozel sektdr SSY’lart
1986 yilindan itibaren énemli oranda artmustir. Ozel-
likle 1980’li yillarin ortalarindan itibaren 6zel sektor
SSY’indaki artiglarda, 1980 istikrar 6nlemleri ve hii-
kiimetin 6zel sektorii tesvik edici uygulamalarmin
etkili oldugu ve 6zel sektoriin agirliginin artirilmasi-
na yonelik hedefe ulagilabildigi ifade edilebilir. 1991-
1994 arasinda 6zel sektor yatirimlarinin olaganiistii
artis gostermesinde asir1 degerlenmis Tiirk Lirasi ne-
deniyle ithal girdilere 6nemli 6l¢tide bagimli imalat
sanayinin kapasite artirma gayretinin rolii bitytktiir
(Ugar, 2001, 5.136).

1994 krizi sonrasinda alman 5 Nisan kararlari ile ka-
munun yatirim harcamalarinda kisitlamaya gitmesi,
ozel sektor SSY’larinin artis hizinin yavaslamasina
yol agmigtir. Diger taraftan 1997 yilindaki Asya ve
1998 yilindaki Rusya krizleri ve 1999 Marmara dep-
remi nedenleriyle finansman maliyetlerindeki artis-
lar ve ekonomik istikrarsizlik 6zel sektor SSY’larmin
GSMH igerindeki paymnin diigmesine neden olmus-
tur. Bunlarin tizerine Tiirkiyede Kasim 2000 ve Subat
2001 yillarinda yasanan ekonomik krizler dolayisiyla
ekonomide istikrarsizlik ve belirsizligin derinlesmesi,
oOzel sektor SSY’larinin payini 6nemli oranda distir-
miuistir.
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Ozel sektér SSY’lart 2002 yilindan itibaren énem-
li oranda artarak 2006 yilinda Tiirkiye tarihinin en
yiiksek seviyesi olarak GSMH’nin %24,8’ine ulagmis-
tir. 2006 yilindan itibaren artig hiz1 yavaglayan 6zel
SSY’lar1, 2008 yilinda etkilerini hissettirmeye basla-
yan Kiiresel Finansal Kriz'in de etkisiyle, 2009 yilin-
da hem miktar olarak hem de GSMH’ye oran olarak
onemli oranda azalmistir (Grafik 1).

Kamu/Ozel Sektér SSY Oraninin Gelisimi
Grafik 2'de Tirkiyede 1970-2009 déneminde kamu
SSY/6zel sektor SSY orani gosterilmektedir. Bu ora-
nin l'e yaklasmasi kamu SSY miktarinin ozel sektor
SSY miktarina yaklastigini, oranin 0’a yaklagmasi ise
kamu SSY’larinin 6zel sektér SSY’larina oranla azal-
digini ifade etmektedir.
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Kaynak: DPT, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler 1950-2006; DPT, Temel Ekonomik Gostergeler, Ekim-Kasim-Aralik 2010

Grafik 2. 1970-2009 Déneminde Kamu/0Ozel Sektdr SSY Oraninin Gelisimi, %

Grafik 2'de goriilecegi tizere kamu SSY’lari, 6zel sek-
tor SSY’larinin en fazla %84t (1981 yili), en distik
%20’si (2006 yil) oraninda gergeklesmistir. Kamu/
ozel sektor SSY orani, 1970 yilindan itibaren genel
olarak bakildiginda artarak 1981 yilinda %84 ulas-
mustir. Kamu SSY’larinin agirlign 1985 yilina kadar de-
vam etmigtir. Ancak 1986 yilindan itibaren azalmaya
baslayan kamu SSY’lar1, 1989 yilinda 6zel SSY’larimin
yarisina, 1995 yilina kadar ise 6nemli oranda azala-
rak %21’ine diigmiistiir. 1996 yilindan itibaren art-
maya baglayan kamu SSY’lar1 2002 yilinda 6zel sektor
SSY’larmin yarisini agmistir. 2003 yilindan itibaren,
hem kamu SSY’larinin artig hizinin azalmasina bagh
olarak hem de 6zel sektér SSY’larindaki artigin hiz-
lanmasina bagl olarak, kamu SSY’larinin 6zel sektor
SSY’larina orani tekrar diigme egilimine girmistir.

Kamu ve Ozel Sektor SSY’larinda Degisimin
Yapisal Nedenleri

Tiirkiyede 1970-2009 déneminde kamu ve 6zel sek-
tér SSY’larinin gelisimine bakildiginda, bazi nokta-
lar dikkat cekmektedir. Ilk olarak, 1970-1985 yillar
arasinda kamu SSY’lar1 miktar ve GSMH’ye oran
olarak o6zel sektér SSY’larindan daha fazla artmak-
tadir. Ikinci olarak, 1986-2009 yillar1 arasinda ozel
sektor SSY’lar1 miktar ve GSMH’ye oran olarak kamu
SSY’larindan daha fazla artmistir. Birinci donemde,
kamu SSY’lar1 6zel sektor SSY’larinin %59’una esittir.
Buna kargilik ikinci donemde ise kamu SSY’lar1 6zel
sektér SSY’larmin %37’si kadardir. Uglincii olarak,
kamu SSY’larinin GSMH igerisindeki pay1 oldukea
istikrarli iken, 6zel sektor SSY’larmmin GSMH igerin-
deki pay1 oldukga dalgali bir seyir izlemektedir.
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Bu agidan bakildiginda kamu ve ozel sektor
SSY’larimin gelisimi dort bashk altinda incelenebilir.
Ik olarak, kamu yatirimlarinin GSMH igerisindeki
payinin azalmasi son yillarda diinyada bir¢ok tilkede
goriilen bir durumdur. Nitekim ekonomilerde serbest-
lesme egilimlerinin hakim olmasi ve piyasa alaninin
geniglemesi, bir¢ok yatirim tiirtiniin devletin faaliyet
alan1 disina ¢ikmasina yol agmistir (Kirmanoglu ve
Arikboga, 2002, 5.462-463). 1980 yilinda 24 Ocak Eko-
nomik Istikrar Tedbirlerinin temel felsefesi ekonomide
devlet miidahalesini en aza indirerek piyasa ekonomi-
sine islerlik kazandirilmas: olmugtur. Bu dogrultuda
kamu yatirimlarinim sosyal karlilig olan altyap: yati-
rimlarina yonlendirilmesi, 6zellestirme ve yapisal re-
formlar yoluyla da 6zel sektoriin gelisimine uygun bir
gevrenin olusumu ¢abalarina agirhik verilmistir.

Ikinci olarak, Tirkiye gibi gelismekte olan ve 6zel-
likle IMF politikalarini uygulayan iilkelerde biitce
tizerine getirilen kisitlar kamu yatirimlarinin GSMH
icerindeki payinin azalmasina yol agmistir. IMF des-
tekli borg istikrar programlarinda kamu ve 6zel sek-
tor yatirimlarmn iliskili olmadig1 varsayilmakta ve
kamu harcamalar1 borcun temel kaynag: olarak dii-
stintilmektedir. Bu nedenle IMF programlar1 kamu
yatirim harcamalarinin azalmasina yol agmaktadir
(Ghali, 1998, 5.837). Bu baglamda Tiirkiyede 1994 ve
2001 ekonomik krizlerini takip eden yillarda kamu
SSY’larinin GSMH igerisindeki payimnin diisiik olmasi
dikkat ¢ekicidir. Bu durum ekonomik kriz déonemle-
rinde ekonomik istikrar programlar1 uygulanirken,
kamu yatirim harcamalarinin en kolay miidahale edi-
len harcama kalemi olmasindan kaynaklanmaktadur.

Ugiincii olarak, Tirkiyenin, kamu aciklar1 sorununu
ortadan kaldirmadan 6nce mali serbestlesmeyi uy-
gulamaya baslamasi kamu yatirimlarinin GSMH’ye
oran olarak azalmasina neden olmustur. Sermaye
hareketlerinin serbest birakilmasiyla birlikte TL reel
anlamda deger kazanmaya baglamis, kur degerli tu-
tuldugundan, kisa vadeli sermaye hareketlerini yurti-
¢ine ¢cekebilmek i¢in faiz oranlari yiiksek tutulmustur.
Artan kamu aciklarinin bor¢lanma ile finansmani
dolayisiyla kamu biitgesi ciddi faiz yiikii ile karg1 kar-
stya kalmistir. Bu siireg, faiz dig1 biitgenin kisilmasi
ile sonuglanmistir (Kirmanoglu ve Arikboga, 2003,
$.462-463). Faiz dis1 biitce icinde ise cari harcamalar1
kismak daha zor oldugundan, yatirim harcamalarin-
da daha fazla kisimntinin oldugu séylenebilir.

80

Son olarak ise Tirkiyede 1980’lerden itibaren uy-
gulanmakta olan serbestlestirme ve ihracata dayali
biiytime politikasinin dogal bir sonucu olarak, ozel
sektoriin yatirim kararlar1 tiimiiyle ig ve dis piyasa
kogullarina birakilmigtir. Bu nedenle 6zel sektoriin
yatirim egilimlerinde piyasa kosularinin ya da fiyat
hareketlerinin belirleyiciliginin 1980 sonrasinda daha
yiksek oldugu sOylenebilir (Kepenek ve Yentiirk,
2010, 5.353-354). 1980’1i yillarin sonundan itibaren,
diger yapisal nedenler yaninda, sermaye hareketle-
rinin serbestlestirilmesi ve kamu bor¢lanmasinin
artmasina bagli olarak faiz oranlar1 yiikselmistir. Us-
telik sik sik ekonomik krizler yasanmis ve ekonomik
istikrar1 saglamak amaciyla bircok program uygulan-
mugtir. Bu nedenler 6zel sekt6riin hem uzun dénemli
tiretken yatirimlara yonelmesini zorlagtirmis hem de
yatirimlarinin énemli oranda dalgalanma gosterme-
sinde etkili olmustur.

Veri ve Uygulama Sonuglarn

Bu caligmada 1970-2009 doénemi i¢in kamu ve 6zel
SSY verisi kullanilmigtir. DPT (Ekonomik ve Sosyal
Gostergeler 1950-2006; Temel Ekonomik Gostergeler
(Ocak-Subat 2010)den elde edilmis olan ilgili veri
1998 baz yilli gayri safi yurtici hasila deflatorii ile reel
hale getirilmis ve veriye logaritmik doniisiim uygu-
lanmistir. Calismanin ilk agamasinda serilerin dura-
ganlig1 Perron (1997)’un 6nermis oldugu birim kok
testi ile stnanmustir. Elde edilen test sonuglar1 Tablo
l'de goriildugi gibidir:

Tablo 1. Perron (1997) Test Sonuglari

T TB k

Ozel KS1 -5.075 1990 4
KS2 -3.6852 1994 4

TS -2.0210 2008 9

Kamu KS1 -4.8095 1992 9
KS2 -4.5310 1983 1

TS -4.5350% 1984 1

Not: *%; %10 diizeyinde anlamliligi, T test istatistigini TB
kirilma yilini, k uygun gecikme uzunlugun goéstermekte-
dir. Kritik degerler %1, %5 ve %10 diizeyinde sirasiyla KS1
modeli i¢in -5.92, -5.23, -4.92, KS2 modeli i¢in -6.32, -5.59,
-5.29 ve TS modeli igin -5.45, -4.83, -4.48 seklindedir.

1 Cahigmada kullanilan ekonometrik testler hakkindaki bilgi ¢a-
lismanin akigini bozmamak amaciyla “Ek” kisminda verilmistir.
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Tablo 1'de goriilecegi tizere hem 6zel hem de kamu
SSY’larmin duraganlhigini sinamak i¢in kurulan mo-
dellerde farkli kirilma tarihleri elde edilse de, %5
diizeyinde her iki degiskenin de seviyesinde duragan
olmadig1 goriilmektedir. Bu nedenle ¢aligmanin bun-
dan sonraki asamasinda degiskenler arasindaki iligki
esbiitiinlesme analiziyle incelenebilecektir. Uygula-
nan Carrion-i-Silvestre ve Sanso (2006) esbiitiinles-
me testinin sonuglar1 Tablo 2'de verilmistir.

Tablo 2. Carrion-i-Silvestre ve Sanso (2006) Esbiitiinlesme Testi
Sonuglan

Model Model Model Model Model
An A B C D Model E

T 0.0782 0.072

0.0793%  0.058% 0.0758 0.0582%
B 1991 1991 1978 1988 1992 1988

Not: %, %10 diizeyinde anlamliligs, T test istatistigini, TB kirilma
zamanini gostermektedir. Kritik degerler %1, %5 ve %10 diizeyin-
de sirastyla, Model An i¢in 0.2503, 0.1632, 0.1281, Model A igin
0.1219, 0.0890, 0.0749; Model B i¢in 0.1197, 0.0809, 0.0663; Model
C i¢in 0.0799, 0.0669, 0.0493; Model D i¢in 0.2224, 0.1395, 0.1098;

Model E igin 0.0938, 0.0650, 0.0538 seklindedir.

Tablo 2den elde edilen sonuglar %5 diizeyinde ele
alinan her model i¢in temel hipotezin reddedilme-
mesini gerektirmektedir. Diger bir deyisle ele alinan
alt1 model i¢in de degiskenler arasinda esbiitiinlesme

Tablo 3. Elastikiyet Tahminleri ve Kararsizlik Testi

iligkisi oldugunu gosteren temel hipotez reddedile-
mez. Birim kok testinde oldugu gibi esbiitiinlesme
testinde de yapisal degisimler tahmin edilen modele
gore degisiklik gostermektedir. Degiskenler arasinda
bir esbiitiinlesme iligkisi belirlendigi icin bir sonraki
adim da, uzun ve kisa donem elastikiyetleri tahmin
edilmistir. Tahmin edilen bu modellerde kirilma yili
olarak 1991 alinmis ve etkisi kukla degisken aracili-
g1yla modellere dahil edilmigtir®

1991de yasanan yapisal degisimin temel sebebi ola-
rak 1990 yilinda yasanan Korfez Savas: ile Tiirkiye
ekonomisinin, sert bir dis sokla kars: karsiya kalmasi
gosterilebilir. Bu dénemde, sermaye hareketlerin-
de ani durma ve hatta terse doniis olmus, bolgesel
ticaret durmus, turizm gelirlerindeki azalma gibi
dogrudan etkilerle genel ekonomik performans-
ta belirgin bir diisiis yasanmistir (BDDK, 2010, s.
3). Korfez Savast dolayisiyla petrol fiyatlarinin art-
masi, Tiirkiyenin petrol faturasini kisa siire iginde
onemli ol¢lide artirmustir. Petrol fiyatlarindaki ar-
tisin piyasa tizerinde olumsuz etkileri goriilmustiir.
Savagin, bolge iilkeleri ile kara tagimacilig, miite-
ahhitlik hizmetleri ve ihracat tizerindeki olumsuz
etkileri nedeniyle Tiirkiye ekonomisi 6nemli ka-
yiplara ugramistir (Giileg ve Gencay, 2003, s. 1-4).

Uzun Donem Elastikiyetleri

DEKK

TDEKK

EKK
Sabit 3.6985Y(2.5946)
Kamu 0.6340' (4.1973)
Kukla Deg. 0.2765' (7.0250)

3.3786 (1.3814)
0.6657" (2.5813)

0.2975' (7.0356)

3.4007 (1.2838)
0. 6624 (2.3633)

0.2969' (4.4219)

Kisa Donem Elastikiyetleri

EKK
Sabit 0.0088 (0.5427)
AKamu 0.4881Y (2.6403)
HDT -0.1978% (-1.8732)
Kukla Deg. 0.0200 (0.0884)

Hansen’in Kararsizlik Testi

Le

0.254364

p>0.2

Not: ', Vve * sirastyla %1, %5 ve %10 diizeylerindeki anlamliligi géstermektedir. Parantez

igerisindeki degerler t-istatistikleridir.

2

Iki farkli modelde kirilma yili oldugu goriilen 1988 yili da kullanilarak uzun ve kisa donem elastikiyetleri elde edilmis ve benzer

sonuglara ulagilmigtir.
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Tablo 3’te en kiigiik kareler (EKK) y6nteminin yani
sira Stock ve Watson(1993) tarafindan 6nerilen dina-
mik en kiigiik kareler (DEKK) ve Phillips ve Hansen
(1990) tarafindan literatiire kazandirilmig olan tam
degistirilmis en kiigiik kareler (TDEKK) yontemiyle
elde edilen uzun dénem katsay: tahminleri de veril-
mistir. Kullanilan her ii¢ yontemin benzer sonuglar
vermesi, elde edilen sonuglarin kullanilan ekono-
metrik teknige gore degismedigini diger bir ifadey-
le elde edilen katsay1 tahminlerinin gii¢lii oldugunu
gostermektir. Kamu SSY’lar1 degiskeninin katsayisi
her ti¢ modelde de anlamli ve pozitif olarak elde edil-
mistir. Her {i¢ yaklagimla elde edilen katsayilar birbi-
rine oldukga yakin olup, elde edilen bu sonug¢ kamu
SSY’larinda meydana gelecek %1’lik bir artigin 6zel
sektor SSY’larmi yaklagik %0.634-0.665 diizeyinde
arttiracagini, uzun dénemde kamu SSY’larinin 6zel

1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008

[— cusum — 5% Seviyesinde |

Sekil 1. Kisa Donem Katsayilarinin Kararliligi

Uzun ve kisa donem elastikiyetlerinin yani sira Han-
sen (1992) ve Brown vd. (1975) tarafindan literatiire
kazandirilan parametre kararlilik testleri uygulanmis
olup Tablo 3’te goriilmekte olan Hansen (1992)’in
testi ile Sekil 1de verilen Cusum ve Cusum SQ so-
nuglar1 parametre tahminlerinin kararli oldugunu
gostermektedir.

Elde edilen sonuglar, kamu SSY’larinin hem kisa hem
de uzun dénemde 6zel sektor SSY’lar1 tizerinde cek-
me etkisi oldugunu ve kamu SSY’larinda yapilacak
artigin, 6zel SSY’larinda artis yaratacagini fakat mey-
dana gelecek bu artigin, kamu SSY’larda yapilacak
artistan daha az miktarda gergeklesecegini goster-
mektedir. Ayrica kisa dénemde, 6zel sekt6r SSY’lari
tizerindeki etkinin uzun déneme goére daha az oldugu
bulgusu da elde edilmistir.
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sektor SSY’lar1 tizerinde gekme etkisi oldugunu gos-
termektedir.

Tablo 3’te uygun gecikme uzunlugu Schwarz bilgi kri-
teriyle bulunmus olan hata diizeltme modeli tahmin
sonuglarina da yer verilmistir. Bu sonuglardan anla-
silacag tizere hata diizeltme mekanizmasi, HDT
ile gosterilen hata diizeltme terimi negatif degerli ve
anlamli oldugu igin ¢alismaktadir. Bu katsayi, sis-
teme gelen bir sok nedeniyle denge diizeyinden sa-
pilmasi halinde bu sapmanin %19’unun cari yil ige-
risinde giderilecegini gostermektedir. Ayrica kamu
SSY katsayisi pozitif ve istatistiksel olarak anlaml
bulunmugtur ki elde edilen sonug¢ kamu SSY’larinda
yapilacak %1’°lik bir artigin kisa déonemde 6zel sektor
SSY’larinda %0.48’lik bir artis yaratacagini goster-
mektedir.

0.8+

0.4+

0.0+

-0.44

T T T T T T T T T T T T T T T T
1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008

— CUSUM SQ —— 5% Seviyesinde

Sonug ve Degerlendirme

Ozel sektor yatinm egilimlerini etkileyen onemli
faktorlerden biri kamu yatirimlarinin boyutlaridir.
Ekonomi kuraminda &zel sektor yatirimlari genellik-
le piyasa ya da istem egilimleriyle “uyarilmig’, buna
karsilik kamu yatirimlar: “otonom” sayilir. Kuskusuz
kamu yatirimlarinin ekonomik, toplumsal ya da siya-
sal uyaricilar1 bulunmaktadir. Bu baglamda Tiirkiyede
1970-2009 donemini kapsayan caligmamizdan elde
edilen ampirik sonuglar, kamu SSY’larinin 6zel sek-
tor SSY’lar1 tizerinde gekme etkisini yani crowding-in
hipotezini destekler niteliktedir.

Bilindigi gibi 1980’li yillardan itibaren serbestles-
me politikalar1 dogrultusunda kamu SSY’larinda,
GSMH’ye ve 06zel sektér SSY’larmna oranla 6nemli
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Olgiide azalis gerceklesmistir. Ayrica ekonomik
krizlerin ardindan uygulamaya konulan istikrar
programlarinda kamu yatirimlarinin azaltilmasina
yonelik tasarruf paketleri agiklanmistir. Bu gelisme-
lere ragmen c¢alismamiza gore kamu SSY’lar1 6zel
sektor SSY’larini gekme etkisi gostermektedir. Daha
once bahsedildigi tizere, kamu yatirimlar: 6zellikle
Ozel sektor yatirimlarini tamamlayict nitelikte olan
alanlarda yogunlagsmas: halinde ¢ekme etkisi orta-
ya ¢ikmaktadir. Bu baglamda Tiirkiyede 1970-2009
doneminde kamu SSY’larinin 6zel sektdr SSY’larini
tamamlayici alanlarda yogunlastig1 séylenebilir. Do-
layisiyla kamu SSY’lar1 6zel sektor SSY’larmin verim-
liligini ve karlilik oranini artirmaktadir.

Tiirkiyede kamu SSY’larmin 6zel sektér SSY’larini
¢ekme yoniinde etkiledigi dikkate alindiginda, 6zel
sektor yatirimlarin diigiik diizeyde kalmasinin 6nem-
li bir nedeni ortaya ¢ikmaktadir. Dolayisiyla kamu
SSY’lar1 diisiik oranda arttigindan, 6zel sektor SSY lart
tizerindeki ¢ekme etkisinin diisiik oranda kaldigi-
n1 soyleyebiliriz. Bu baglamda Tiirkiyede, ozellikle
1980’li yillardan itibaren ve ekonomik istikrar prog-
ramlarinda kamu yatirimlarinin azaltilmas: politika-
s1 toplam yatirimlar ve dolayisiyla ekonomik gelisme

tizerindeki etkisi nedeniyle tekrar diistintilmelidir.
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Ek: Ekonometrik Metodoloji

Incelenen dénem zarfinda Tiirkiye ekonomisinde ya-
sanan yapisal degisimler dolayisiyla bu ¢aliymada ya-
pisal kirilmalar: dikkate alan birim kok ve eg butiin-
lesme testleri kullanilmistir. Caligmanin bu kisminda
uygulanacak testler hakkinda bilgi verilecektir.

Perron (1997) Birim Kok Testi

Perron (1989)’un c¢aligmasinda, yapisal kirilmalarin
dikkate alinmasiyla birgok iktisadi serinin aslinda du-
ragan oldugunu ortaya koymasi ¢ok ilgi ¢ekse de, bu
calismada yapisal kirilmanin digsal olarak arastirmaci
tarafindan belirlenmesi elestirilere neden olmustur.
Perron’un 1997 yilinda literatiire kazandirdig: ¢alis-
mada, yapisal degisimi i¢sel olarak veriden belirleme-
si bu elestirilerin 6niine geger niteliktedir.

Perron (1997) ¢alismasinda ti¢ farkli model ele almig-
tir. Bunlardan ilki olan Kademeli Sapmali (KS1; Inno-
vational Outlier) modelde temel ve alternatif hipotez-
ler altinda sabit terimde kademeli olarak gerceklesen
bir degisime izin verilir. Bu model igin birim kok
sinamasl, asagida verilen modelde ¢ =1 esitligini
t-istatistigi kullanarak test etmeyle gerceklestirilir:

k
y,=u+6DU, +ﬁt+5D(Tb)t +oy,  + Y cAy  +e,

i=1
Bumodelde ¢ zaman, T} trend fonksiyonundaki de-
gisim zamanini gostermek iizere DU, , £ > T, iken,
DU ise t =T, +1 iken 1, diger durumlarda 0 de-
geri alan kukla degiskenlerdir.
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Ikinci modelde (Kademeli Sapmali; KS2) ise D]; ,
t > T, iken t diger durumlarda 0 degerini alan kuk-
la degiskeni gostermek iizere, 7, aninda sabit terim
ve egimde bir degisime izin verilir:
k
y,=u+6DU, + Bt+yDT +5D(Tb), +ay, +Y.cAy, +e,
i=1

Ugiincii modelde ise sadece trend fonksiyonun egi-
minde bir degisime izin verilir. Buradaki degisimin
ani bir sekilde meydana geldigi varsayilir. Toplamsal
sapmali (TS; Additive Outlier) model ad1 verilen bu
modelde iki asamali bir siireg izlenir. Ik agamada in-
celenen seri, asagidaki regresyon modeli ile trendden

arindirilir:
=u+pt+yDT +7,

Bu modelde yer alan DTZ*, t>T, iken t =T, , di-
ger durumlarda 0 degerini alan kukla degiskendir.
TS modeli i¢in birim kok hipotezi agagidaki modelde
o = licin t istatistigini kullanmayla test edilir:

k
y.o=oy, ,+ ZCI‘AS/H' te,

i=l
Bu calismada, birim kok temel hipotezini sinamak
amaciyla kullanilan t-istatistigini en kii¢liik yapan
yil uygun kirilma zamani olarak segilecek ve uygun
gecikme uzunlugunu belirlemek amaciyla en bii-
yik gecikme uzunlugu Schwert (1989)’in 6nermis
oldugu yontemle secildikten sonra, genelden ozele
t-anlamlilik yaklagimi kullanilacaktir.

Carrion-i-Silvestre ve Sanso (2006) Egbiitiinlesme
Testi

Carrion-i-Silvestre ve Sanso (2006) ¢alismalarinda,
deterministik ve/veya stokastik bilesenlerde yapisal
kirilma olasihigina izin vererek esbiitiinlesme temel
hipotezini test eden ve Kwiatkowski vd. (1992) tara-
findan gelistirilen testin ¢ok degiskenli bir uzantis
olan ve aslinda Harris ve Inder (1994) esbiitiinlesme
testinin yapisal degisim igin genisletilmis bir sekli
olarak diistiniilebilecek Lagrange ¢arpanlari tiirii bir
istatistik Onermislerdir. Bu testte veri yaratma siireci
agagidaki gibidir (Carrion-i-Silvestre ve Sanso, 2006,
5.625) :

y,=o, +yt+xB +e, (1)
X, =X, +¢ ()

3
a,=f(t)+a, +7, 3)

Burada iken,TLNiid(OaO';) x,, k boyutunda
I (1) stirecine uygunluk gosteren vektordiir. f (t)
deterministik ve/veya stokastik bilesen setlerinin
toplandig1 ve tanimlandigi sekle gore degisik mo-
dellerin degerlendirilebildigi fonksiyonu goster-
mektedir.
itibaren CS) (2006), bu fonksiyonun tanimlanma
sekline gore alti farkli model tamimlamiglardir:

Carrion-i-Silvestre ve Sanso (buradan

Model An,y =0 iken £(t)=6D(T, ) ,

Model A, y #0 iken £(¢)=6D(T,) ,

Model B, y #0 iken £(t)=yDU,,

ModelC, y #0 iken f(t)= BD(Tb) +yDU,.

ModelD, y =0 iken f(t) 9D(Tb) +x,8,D ( ) ,
ModelE, y #0 iken f(t)=6D(T,) +yDU,+x,8,D(T,) .

Bu modellerden ilk dordiinde, deterministik bile-
senler olast yapisal degisimden etkilenmektedir. Bu
tanimlamalarda yer alan D(T,) ve DU, kukla
degiskenleri, Perron (1997) birim kok testinde tanim-
landig gibidir. Burada 4, 0 < A <1 araliginda yer
almak tizere T;, = AT Iurima tarihini gostermekte-
dir. Esbiitiinlesme temel hipotezi (02 =0) altinda,
ilk dort model i¢in (1)-(3) numarali veri yaratma sii-
reci asagidaki sekle doniigmektedir:

v, =g,(t)+xB +e, (4)

Bu modelde yer alan gi(t), i=An,A,B,C ol-
mak tizere temel hipotez altinda deterministik fonk-
siyonu gostermektedir. Model An i¢in bu fonksiyon
. (t) =0 +6DU, , Model A, B ve C igin ise sirastyla

» g,(t)=a+yt+yDT;

DT’

t

gA(t):a+y/t+9DUt
g (t)=a+yt+6DU, +yDT" seklindedir.

kukla degiskeni Perron (1997) birim kok testinde ta-
nimlandig1 gibidir. Bahsi ge¢en bu dért model, ko-
entegre vektorde bir degisim olusturmadan, sadece
uzun donemli iliskinin deterministik kisminda ya-
pisal degisimi dikkate al maktadir. Model An, bir
zaman trendi olmadan diizeyde degisime izin veren,
Model A trend iceren ve diizeyde degisimi yakalaya-
bilen, Model B diizeyde degisime izin vermeksizin
zaman trendinin egimindeki degisimi iceren, Model
Cise hem diizeyde hem de egimdeki degisimi dikkate
alan model tanimlamalaridir.
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Modelin deterministik kisimlarinin yani sira koen-
tegre vektorleri de etkileyen kukla degiskenleri ta-
nimlamak mimkindir. CS (2006) calismalarinda
iki farkli kukla degisken daha tanimlayip, Model D
ve Model Eyi olusturmuslardir. Temel hipotez altinda
(1)-(3) numarali veri yaratma siireci Model D ve Mo-
del E igin agagidaki forma doniisiir:

v, =g,(t)+x/B+xB,DU, +¢, )

i=D,FE olmak iizere, g fonksiyonu Mo-
del D i¢in g, (t) =a+6DU, Model E igin
2, (t)=a+wyt+0DU,+yDT seklindedir. Bu tanimlama
sayesinde, sadece deterministik bilesende degil ayni
zamanda koentegrasyon vektoriinde de degisime izin
verilir. Diger bir deyisle, koentegre iliskisi incelenen
donem araliginda bir uzun dénem yolundan bir dige-
rine gegebilir. Model D ve Model E arasindaki temel
fark Model E’nin trendi dikkate almasidur.

Esbiitiinlesme oldugunu gosteren temel hipotez
(o 2= ), esbiitiinlesme olmadigini gosteren alter-
natif hipoteze (0'2 > (0) kargin agagidaki Lagrange
garpani istatistigi ile sinanir:

Burada A=T,/T ve {e”}j
modelden elde edilen en kuguk kareler kalint1 tah-
mincisini gostermek tizere g _Ze seklindedir.
v ,{ I}T ‘nin uzun donemli vary"ansmln tutarl bir

tahm1nc1s1d1r

4 ya da 5 numaral

Kirilma tarihinin tahmini i¢in kalint1 kareler topla-
mini minimize eden tarih segilir:

fb =argmin [SSR (l)}

AeA

SSR(Z,) ilgilenen modelden elde edilen kalint: kare-
ler toplamuni ve A ise (0,1) ’in alt kiimesini' gdster-
mektedir.

1 A, CS tarafindan A=[2/T’(T—1)T] seklinde tanimlanmugtr.
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