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TURKIYE’ DE KAMU HARCAMALARININ

OZEL SEKTOR YATIRIM HARCAMALARINI DISLAMA ETKISININ TESTi
(1980-2003)

Yrd. Dog. Dr. Nilgiin Cil YAVUZ'

Ozet

Bu caligmada, 1980-2003 dénemi igin, Tirkiye’de kamu harcamalarmin 6zel
sektor yatmmlari iizerindeki  dislama veya cekme etkisinin varlifi arastirilmaktadir.
Genellestirilmis Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips-Perron(PP)} birim k¢k testleri, Johansen
koentegrasyon testi ve Vektor Hata diizeltme modeli gergevesinde Granger nedensellik
testleri kullanilmistir. Modelde kullanilan kamu harcamalari, 6zel yatirim harcamalart ve
faiz orani degiskenleri duragan olamayan degiskenlerdir, ancak Johansen koentegrasyon
testi bu degiskenler arasmnda uzun donem iliskisinin varhgm gostermektedir. Uzun donem
iligkisinden saglanan sonuglara gére kamu yatirrm harcamalarinn 6zel sektor yatirmlari
lizerinde ¢ekme etkisi vardr.

Abstract

In this paper, we investigate whether public investment spending crowding-out or
crowding-in effect on private investments in Turkey over the period 1980-2003. The
methodology employed uses Augmented Dickey-Fuller (ADF) and Phillips-Perron (PP) unit
root tests, Johansen cointegration test, and Granger causality followed by vector error
correction model(VECM). Despite the presence of nonstationarity, Johansen cointegration
test supported that there is a long run equilibrium relationship between the examined
variables, namely public investment spending, private investment and interest rate.
Empirical results indicate that public investment spending has crowding-in effect on private
investment.

1. Giris

Kamu harcamalarinm, 6zel sektor yatirim harcamalar: iizerindeki etkisi, teorik ve
uygulamali iktisat literatiiriinde dikkat ¢eken konulardan biri olmustur. Hitkiimetlerin kamu
harcamalar agisindan izledikleri program, 6zel sektor yatirim faaliyetlerini direkt ve dolayh

1.0, Iktisat Fakiiltesi, Ogretim Uyesi

269



Yrd Doc¢. Dr. Nilgiin CIL YAVUZ

olmak tizere iki sekilde etkileyebilmektedir. Kamu yatirimlart 6zel sektor ile rekabet
edebilecegi alanlarda (gida, konut, saghk hizmetleri vb.) gergeklesiyorsa, ozel sektoril
ikame edici(the substitutability hypothesis) ozelliginden dolay1, bu tlir yatirimlarin ayni
alanda faaliyet gosteren 6zel sektdr yatirimlart iizerinde dislama(crowding-out) etkisi
olabilir. Bu durum, ilgili alanlarda faaliyet gosteren 6zel sektér yatirimlarmin daralmasina
sebep olabilecektir. Kamu yatirimlari, ozel sektdr yatirmlarini tamamlayici(the
complementarity hypothesis) nitelikte ise(alt-yapi, egitim vb.), 6zel sektoriin tretim
maliyetini diisiirerek  6zel yatirimlarm karliligmi arttirabilir. Kamu harcamalarinm &zel
sektdr yatirmmlari {izerinde pozitif etkisinin s6z konusu oldugu bu durum, ¢ekme(crowding-
in) etkisidir.

Kisaca degindigimiz kamu harcamalarmmn 6zel sektér yatirimlar: tizerindeki direkt
etkisi, devletin ekonomi igindeki yerinin biiyiikliigiine baghdir. Ekonomide kamu kesiminin
pay: arttikga hiikiimetler alt yapidan ziyade kamu hizmeti yapacag: i¢in, &zel ve kamu
yatirimlar1 arasindaki iligki tamamlayici olmaktan ¢ok ikame edici olacaktir.
Aschauer(1989), Amerika i¢in 1953-1986 donemini kapsayan ¢alismasinda, kamu
harcamalarinin Ozel sektdriin marjinal verimliligi tizerindeki etkisini tespiti aracihig ile,
kamu harcamalarmm 6zel sektor yatirimlari lizerindeki etkisini arastirmistir. Aschauer
kamu harcamalarinin 6zel sektér yatiimlarinin marjinal verimliligini arttirdigr durumda
¢ekme, aksi halde dislama etkisinin oldugunu, dolayisiyla iki sektdr yatirimlari arasmdaki
iliskinin arastirimasi igin farkli harcama tiplerinin smiflandiriimast gerektigini ileri
siirmiigtiir.

Kamu harcamalar1 ikame edici veya tamamlayici olma 6zelliklerinin disinda, kamu
harcamalarmm finansmani igin uygulanan maliye(vergi artis1, borglanma vb.) ve para(para
arzinm arttirmak vb.) politikalariyla da 6zel sektdr yatirimlarmi etkileyebilecektir. Bu
anlamda biitce aciklarinin 6zel sektdr yatiimlar tizerindeki etkisi, kamu harcamalarmin
dzel yatinmlar (zerindeki dolayli etkisi seklinde yorumlanabilir. Biitce agiklarmn 6zel
sektor yatirimlar: lizerindeki olumsuz yondeki etkisi, finansal diglamadir. Ancak bu
konuda farkli goriigler vardir. Keynesyenlere gore biitge agiklari, yurt igi iiretimi arttirarak
ve ekonomide genislemeye, sonugta yeni 6zel sektdr yatirim kararlarinin alinmasina
yolagacaktir. Bu goriige gore, biitge agiklarmmn dzel sektdr yatirim harcamalarimi ¢ekme
ozelligi vardrr. Neoklasiklere gore ise vergilerin gelecek nesillere aktarilmasi ile olusacak
biitge agiklar:, cari tiiketimi arttiracaktir. Tiiketimdeki artis tasarruflarda azalmaya sebep
olur ve sermaye piyasalarmi dengeye getirebilmek igin faiz oranlarmnm yukseltilmesi
gerekir.Yiiksek faiz oranlari ise dzel sektor yatirimlarmt negatif yonde etkileyecek, boylece
biitce agiklarmimn 6zel sektdr yatirimlari tizerinde diglama etkisi olacaktir. Ricordo’ya gore,
biitce agiklari faiz oranlarini etkilemez dolayisi ile 6zel yatirim harcamalarmi da
etkilemeyecektir.

Tirkiye  ekonomisinde  kamu  harcamalar;, devletin  Kamu  Iktisadi
Tesebbiisleri(KIT) aracihg ile  dogrudan isletmecilik yapmasi ve bu isletmelerin
ekonomiye getirdigi yikiin finansmani ile, 6zel sektor yatirimlar tizerinde direkt ve dolayli
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etkileri olabilecek ozellikler gostermektedir. 1980°li yillardan itibaren “Serbest Piyasa
Ekonomisine Gegis” olarak nitelendirilen doniisim programina gore, devletin ekonomik
faaliyetlerini ytriittigii KiT lerin 6zellestirilmesi boylece kamu harcamalarinin kisilmasi
teme] hedeflerden biridir.

Bu ¢aligmanin amaci, 1980°de baslayan bu yapisal degisim programi siiresince,
Tirkiye’de kamu yatirim harcamalari ile 6zel sektér yatirim harcamalart arasindaki uzun
doénem iligkisinin varhgmmn test edilmesidir. Uzun dénem iliskisinin tespiti icin, tahmin
Oncesi testlerin uygulamasm takiben(birim kok testleri), en ¢ok benzerlik yontemine
dayanan Johansen(1988) ve Johansen-Juselius(1990) testi kullanilmistir. Johansen yontemi,
koentegrasyon ve Granger nedenselligin esanli arastirilmasina imkan verir. Bu testlerin
onemli bir avantaji, degiskenlerden herbirinin potansiyel bir bagimli degisken gibi
gorunmesi ve bdylece modeldeki potansiyel bagmsiz degiskenlerin  etkilerinin
hesaplanabilmesidir.

Bu ¢alisma bes boliimden olusmaktadir. 2. bélim kamu harcamalari ile zel sektor
yatirimlart arasindaki iliskiyi 6zellikle zaman serisi modellemesi ¢ercevesinde alan litaratiir
aragtirmasma y&neliktir. 3. boliim bu ¢alismada kullanilacak model ile ilgilidir. 4. bolim’de
veri, izlenen metodoloji ve uygulama sonuglari verilmistir. Besinci boliim ise sonug
kismidir.

2.Literatiir

Kamu harcamalarinin 6zel sektor yatirim harcamalarina etkisi, kamu yatirimlari ile
ozel sektor yatirim harcamalari arasindaki iliskinin ikame/tamamlayicilik 6zelliginin tespiti
lizerinde yogunlasmistir.Yukarida da ifade edildigi tizere, Aschauer(1989) kamu ve 6zel
sektdr yatirtm harcamalar1 arasindaki iliskinin tespit edilebilmesi i¢in harcama tiplerinin
siniflandimimasi gerektigi tizerinde durmustur. Bu ¢alismada, kamu yatirim harcamalarinin
dislama etkisinin oldugu, ancak kamu cari ve askeri harcamalarinin diglama etkisinin
olmadig tespit edilmistir. Tahminlerin tek denklemli modele dayanmasi ve degiskenlere ait
verilerin duraganlik ozelliginin dikkate alinmayst, uygulamanm ekonometrik acidan
eksikligi gibi disiiniilebilir. Ekonometride zaman serisi analizindeki gelismeler konu ile
ilgili ¢aligmalarda koentegrasyon, hata diizeltme modeli, yapisal degisim ve nedensellik
analizinin kullanimmni yaygilastirmastir.

Monadjemi ve Huh(1998) ii¢ OECD iilkesi (ABD, Avusturalya ve Ingiltere) icin,
kamu harcamalarinin ozel sektor yatimlar: tizerindeki etkisini hata diizeltme modeli ve
varyans ayristirma islemi(Variance Decomposition) cercevesinde analiz etmislerdir. Ug
aylik verilerin kullanildigz ve 1970-1991 dénemini kapsayan calismada, Avustralya
digindaki iki iilkede kamu harcamalarinin zel sektor yatrimlan: tizerinde etkili olmadigy,
buna mukabil Amerika ve Ingitere’de faiz oranlarmin 6zel yatirim harcamalari iizerinde
etkili Avuturalya’da ise etkili olmadigi sonucuna vartlmistir. Modelde yer alan reel kar
degiskeninin, Avusturalya ve Ingiltere’de 6zel sektor vatirimlari tizerinde pozitif ve anlamlt
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etkisinin oldugu tespit edilmistir. Varyans ayrigtirmasinda ise, sadece Avusturalya’da
hiikiimet harcamalarindaki bir soka 6zel sektdr yatirimlarimin anlaml tepki verdigi tespit
edilmistir.

Apergis(2000), koentegrasyon ve nedensellik analizleri ile konuya yaklasmis ve
Yunanistan’da kamu yatirim harcamalari ve dzel sektor yatirun harcamasi arasindaki iliskiyi
arastrmustir. Apergis, 1948-1996 donemini kapsayan calismasinda yilhk veriler kullanmis
ve modelde sadece kamu harcamalar ile 6zel sektor yatirimlarina yer vererek degisken
sayist smirh tutmugstur. Zivot ve Andrews(1982) birim kok testi ile yapisal degismenin
oldugu tespit edilmis, 1948-1980 ve 1980-1996 dénemleri icin iki degisken arasinda
koentegrasyon iliskisi arastirimistir.1948-1980 dénemi igin kamu harcamalarmin 6zel
sektor yatirim harcamalari {lizerindeki etkisi pozitif iken,1980-1996 doneminde bu etki
negatife doniigmiistiir. Nedensellik test sonuglar ise, nedenselligin her iki dénem i¢in kamu
yatinmlarindan 6zel sektor yatirnmlarma dogru oldugu ve ozel sektor yatirimlarinin
feedback etkisinin olmadig1 yoniindedir.

Narayan(2004), 1950-2001 d6neminde Fiji i¢in kamu yatirimlari ile 6zel sektor
yatirim harcamalar: arasindaki iliskiyi, Apergis(2000) gibi iki harcama tipinin yer aldig
model gergevesinde incelemistir. Yine bu ¢aligmada Zivot ve Andrews(1982) testi aracihif
ile 1975 yilmm kirtlma noktast oldugu tespit edilmis ve iki alt donem igin uzun dénem
iliskisi arastirilmigtir. Narayan calismasinda Fiji ekonomisinde birinci alt donem(1950-
1975) icin iki degisken arasinda uzun donem iliskisinin varhg: ve kamu yatirimlarmin 6zel
sektor yatirimlan iizerinde ¢ekme (crowding-in) etkisinin oldugu sonucuna ulagmstir, fkinci
alt donem icin koentegrasyon iliskisi olmadig1 i¢in, iki degisken arasindaki iliskinin tespiti
yo6niinde herhangi bir yorum getirilememistir.

Badawi(2003), Sudan ekonomisi igin iretim, ozel sektdr yatirimlari, kamu
yatimlari, 6zel sektore verilen banka kredileri ve bor¢lanma orani degiskenleri arasindaki
iliskiyi neoklasik biiyiime modeli gergevesinde incelemistir.1970-1998 arasindaki yilhik
verilerin kullanildig1 ¢alismada, kisa donemde kamu yatrimlarmin 6zel sektor yatirimlari
tizerinde diglama etkisi oldugunu tespit edilmistir.

Bahmani-Oskooee(1999) iiger ayhk veriler kullanarak Amerika’da biitge
aciklarmin ozel sektér yatiim harcamalar iizerinde dislama/gekme etkisinin varligm
arastrmustir. Koentegrasyon analizi ile 1947-1992 periyodu igin, biitge agiklar, faiz orani,
gelir ve 6zel sektor yatirimlari arasinda uzun donem iliskisinin varhg: tespit edilerek,
Keynesyen teoriyi destekler nitelikte, biitge agiklarmin ozel sekt6r yatirmliari
tamamlayic1 ozellige sahip oldugu ve dolayisiyla ¢ekme etkisinin var oldufu sonucuna
ulasilmistir. Bu baglamda, biitge agiklarinin dzel sektor yatirim harcamalarina etkisi, kamu
harcamalart ile 6zel sektér yatirim harcamalari arasindaki iliskiyi dolayli sekilde
gostermektedir.
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3. Model

Makro ekonomik modellerde, kamu harcamalarinin diglama(crowding-out) etkisi
dikkate almmadig: siirece yatirimlar genellikle gelir ve faiz oranmnm fonksiyonu olarak ele
alnmakta ve yatirimlar tizerinde gelirin pozitif, faiz oranmin ise negatif yonde etkisinin
olacag1 beklenmektedir. Bu galismanmn amacina uygun olarak kamu yatirim harcamalart ile
ozel sektor yatirrm harcamalar arasindaki uzun dénem iliskisi asagidaki gibi kurulabilir.

Log PI, = oy + o Log GI, +a,Log R, +u, )

Yukaridaki modelde; Log PI 6zel sektér yatirim harcamalarinin logaritmasi, Log GI kamu
yatmim harcamalarmin logaritmasi, Log R ise faiz orammin logaritmasidir. Q. sabit
parametreyi gosterirken, u klasik varsayimlarin saglandiy:r tesadiffi hata terimidir
[u, ~NO,0 2)].06, ve (X, parametretreleri, 6zel sektér yatirim harcamalarinin kamu

yatirim harcamalarma ve faiz oranma gore elastikiyetini verir. ¢, , kamu yatirimlarindaki
% 1’lik degismenin 6zel sektor yatirimlarindaki yiizde degisimi gosterir ve isareti hakkmnda a
piori bilgi yoktur. ¢ parametresinin, pozitif isareti kamu yatinmlarmin 6zel sektor
yatirimlarimi ¢ekme etkisini(crowding-in), negatif isareti ise diglama etkisini (crowding-out)

gosterir. &, nin isaretinin beklenen yonii negatiftir.

4.Ekonometrik Metodoloji ve Ampirik Sonuclar
4.1. Veriler

1980-2003 dénemini kapsayan bu ¢aligmada yillik veriler kullanilmistir. Kamu
yatinm harcamalari ve 6zel sektor yatrm harcamalart , gayri safi milli hasila
deflatorii(1987=100) ile deflate edilerek reel hale doniistiiriilmiigtiir. Faiz orani olarak, bir
ytllik vadeli tasarruf mevduatina uygulanan faiz oram kullanilmistir. Analizlerde,
degiskenlerin logaritmik degerlerine yer verilmistir. Degiskenler ile ilgili veriler, Devlet
Planlama Teskilatindan(DPT) temin edilmistir.

4.2. Birim Kok Testleri

1 no’lu modelde yer alan Log PI, Log GI ve Log R degiskenleri arasinda uzun
donem iligkisinin tespiti igin, oncelikle bu degiskenlerin duraganlik 6zelliklerinin tespit
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edilmesi gerekir. Bu amag igin calismamizda, Genellestirilmis Dickey-Fuller(ADF) ve
Phillips-Perron(PP) birim kok testleri tercih edilmistir.

Genellestirilmijs Dickey-Fuller(1979) testinde, X degiskeninin duraganlik ozelligi
icin agagidaki regresyon denkleminde yer alan 52 parametresinin ¢-istatigine bakilir.

k
AX, =8, +6,T+8,X,, + > a,AX,_, +u, @)

i=l

Gecikmeli fark terimleri, hata teriminin otokorrelasyonsuz olmasini saglamak amaciyla
modele dahil edilmektedir. ADF testinin saglikli sonu¢ vermesi, tahmin edilen modelde
otokorelasyonun olmamast kosuluna bagli oldugu icin gecikme uzunlugunun(k) dogru
tespiti Onemlidir. Bu amagla genellikle Akaike Bilgi Kriteri(AIC) ve Schwarz Bilgi
Kriteri(SC) kullaniimaktadir. Uygun gecikme uzunlugunda 50,51,52V6 5i parametreleri

tahmin edilir. X degiskeninin duragan oldugu alternatif hipoteze(H;) karsi, duragan
olmadig: temel hipotezi (H,) asagidaki gibidir.

H;:6,=0 H,:5, <0

ADF istatistigi normal dagilimli olmadigindan, hipotez test igin Mackinnon(1991) kritik
degerleri kullanilmaktadar.

Phillips-Perron(1988) testi ise ADF testinin genisletilmis seklidir. Ancak PP
testinin, zayif otokorrelasyon ve heteroskedasitenin varliginda dayanikli (robust) oldugu
bilinmektedir. Hallam ve Zanoli(1993) PP testinin 6zellikle kiiciik drnekler icin ADF
testine gbre daha giivenilir oldugunu ileri siirmiislerdir. PP testinin optimal gecikme
uzunlugu New-West yontemine gore belirlenmisti. Log PI, Log GI ve Log R
degiskenlerinin duraganiik &zelliginin tespitinde kullanilan birim kok testlerinin sonuglari
Tablo 1’de verilmistir.
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Tablo 1:
Genellestirilmis Dickey-Fuller(ADF) ve Phillips-Perron(PP) Birim Kok Testleri

Degiskenler ADF( 1, ) Birinci Fark ADF (1 )
Log PI -0.907 (0) A Log PI -4.330 (0)°
Log GI -2.852 (1) A Log GI -3.671 ()"
LogR 0.643 (2) A LogR -4.644 (1)
Degiskenler PP (1. ) Birinci Fark PP (1)
Log PI -0.907 (0) A Log PI -4.330 (0)"
Log GI -2.221(0) A Log GI -3.636 ()"
LogR 1.593 (22) A LogR -4.245 (11)"

'Parantez igindeki degerler ADF ve PP testlerinin optimal gecikme uzuniukiarmi
gostermektedir.
2 .. " . o .. o .

T, birim kék regresyon denklemlerinde trend degiskeninin yer aldigini, T u ise trend

degiskeninin yer almadigini gosterir.

? Optimal gecikme uzunlugunun belirlenmesinde ADF testi icin Schwartz bilgi kriteri, PP
testi Newey-West yontem kullanilmistir,

*ADF ve PP testleri icin Mac Kinnon (1991) kritik degerleri kullanilmustir.

T, (%) sirastyla %1 ve %5 dnem derecesinde temel hipotezin reddini gosterir

Degiskenlerin diizey degerlerine uygulanan birim kok test sonuglar, degiskenlerin duragan
olmadig1 teme! hipotezini desteklemektedir, Seriler, ancak ilk farklar1 alindiktan sonra
duragan hale gelmektedir. Boylece Log PI, Log GI ve Log R degiskenleri fark duragan
I(1)dir.

4.3. Koentegrasyon analizi

Degiskenlerin tamamunin ilk farklarinin duragan oldugunun tespitinden sonraki
asama, bu degiskenler arasinda uzun donem iliskinin varliginin arastirilmasy, diger bir ifade
ile koentegrasyon analizidir. Uygulamali ¢alismalarda genellikle koentegrasyon testlerinden
Engle-Granger(1987), Johansen(1988) ve Johansen-Juselius(1990) testleri kullanilmaktadir.
Engle ve Granger’in ¢nerdigi iki asamali koentegrasyon testinin kolay uygulabilir olmasma
ragmen onemli eksikleri vardir.  Engle-Granger testinde, bir veya daha fazla koentegre
vektdriin  varhigr arasinda fark gozetilmez. Daha onemlisi farkhi normallestirmeler Engle-
Granger test sonucunu degistirebilir. Koentegrasyon test sonucunun, normallestirme icin
degiskenlerin se¢iminden etkilenmemesi gerekir. Johansen testi, zaman serileri seti
arasinda ¢ikan biitiin koentegre vektorlerin - hepsinin tahminlerini saglama avantajma
sahiptir. Bu ¢alismada Engle-Granger testine gore, kisaca degindigimiz tstiinliklerinden
dolayi, en ¢ok benzerlik tahmin yéntemine dayanan Johansen testi tercih edilmistir.
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AYr =+ FlAYt—l toee + Fk-lAYr-ku - HAYr—k t €, 3)

burada, I, = -1+11, +---+1II,, i=1,...,k-1, IT=1-T1], —...—II,, A ilk fark

i

operatorii, U sabit terim ve £, otokorrelasyonsuz ve normal dagihml hata terimi

vektoriidiir. 4 no’lu denklem ITAY, , terimi dikkate almmadig: taktirde, degiskenlerin
birinci dereceden farklarmin kullanildigt geleneksel vektor otoregresif modeldir. Bu
caligmada Y vektorii tig degiskenli bir vektor olup, ¥ = [Log PI,Log GI, Log R] dir.

Johansen koentegrasyon testi uygulamasinda ilgilenilen, uzun donem katsayilar’
matrisinin(IT) rankinin tespiti, diger bir ifade ile bu matristeki lineer bagimsiz kolonlarmn
maksimum sayisinin belirlenmesidir. Buna gére [T katsayilar matrisi, veri vektoriinde(Y)
yer alan degiskenler arasinda uzun dénem iligkisi olup/olmadigi bilgisini verecektir.

0< rank(H): r < poldugu durumda, Y vektdriindeki degiskenler arasinda r sayida
koentegrasyon iliskisi vardw. 11 =a[3’ olup, & ve [ matrisleri pXr boyutlu
matrislerdir. @ hata diizeltme parametrelerinin matrisi, 3 ise koentegre vektérlerin
matrisidir. Johansen ve Juselius(1990), ¥ duragan olmasa bile ¢/’ ve AY, *nin duragan

oldugunu gostermiglerdir.

Johansen(1988) ve Johansen-Juselius(1990), IT matrisinin rankinin diger bir ifade
ile koentegre vektorlerin(#) sayismin testi igin trace ve maximal eigenvalue istatistiklerini
onermislerdir. Trace testi, r sayida koentegre vektdrden daha fazla oldugu alternatifine kars
en fazla r sayida koentegre vektdr oldugu temel hipotezine dayanmaktadir ve asagidaki gibi
hesaplanmaktadir.

Trace =-T iln(l - ii )

i=r+1
burada, A, ...... /11) tahmin edilmis en kigik 6zdegerlerdir. Maximal -eigenvalue
istatistiginde, r+1 koentegre vektor oldugu alternatifine karsi » sayida koentegre vektor
oldugu temel hipotezi test edilmektedir. Maximal eigenvalue istatistigi asagidaki gibidir.

Awe ==Tin(1-4,,, )

Johansen yonteminin sonucu gecikme uzunlugunun sec¢imine duyarhdir. Bu
nedenle, Johansen koentegrasyon testinin itk asamasi vektér hata diizeltme
modelindeki(VECM) kalmtilarin otokorrelasyonsuz ve normal dagihml olmasini saglayan
uygun gecikme uzunlugunun(k) vektér otoregresif model(VAR) ¢ercevesinde
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belirlenmesidir.Uygulamada gecikme uzunlugunun segiminde AIC, SC gibi kriterler
kullanilmaktadir.

Bu ¢aligmada, uygun gecikme uzunlugunun FPE, AIC; SC, HQ kriterlerine gore
(k=3) ti¢ oldugu tespit edilmistir. Gecikme uzunlugunun belirlenmesinde uygulanan testlerin
sonuglart Tablo 2°de verilmistir.

f’iﬁlgrz L)t(ﬁgresif modelde gecikme uzunlugunun belirlenmesi

Gecikme Uzunlugu LR FPE AIC SC HQ

0 - 0.00039 0.679 0.828 0.711

I 46.949 5.98 e-05 -1.225 -0.628 -1.095
2 23.372" 2.83e-05 -2.037 -0.993 -1.810
3 16.294 1.80e-05"  -2.661" -1.169 2.337"

" LR: Benzerlik orani test istatistigi, FPE: Son Tahmin Hatas Kriteri, AIC:Akaike Bilgi
Kriteri, SC: Schwarz Bilgi Kriteri, HQ: Hannan-Quinn Bilgi Kriteri’dir
HON uygun gecikme uzunlugunu gosterir.

Koentegrasyon igin testin asimtotik dagilimz, modelde deterministik
unsurlari(sabit terim ve trend) dikkate alan varsayima dayandig: icin, ikinci 6nemli nokta
sabit terim ve trendin modele dahil edilip edilmeyecegi konusu ile ilgili olacaktir. Bu konu
koentegre vektor icin, bes alternatif modelden gergege daha yakin olan Model 2, Model 3 ve
Model 4°den hangisinin segilecegi ile ilgilidir'. Caligmamizda ii¢ modelden hangisinin
uygun oldugu konusunda, “Pantula prensibi”(Hatemi-J,2002;129) kullanilarak karar
verilecektir.

' Model 2: Koentegre denklemde otonom parametrenin yer aldigi, koentegre denklemde trend
degiskenin VAR’da otonom parametrenin olmadig durum.

Model 3: Koentegre denklemde ve VAR’da otonom parametrenin ver aldigi, koentegre denklemde
trend degiskenin olmadig1 durum.

Model 4: : Koentegre denklemde otonom parametrenin ve trend degiskenin yer aldigi. VAR da trend
degiskeninin olmadig durum.
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Tablo 3:
Koentegrasyon iligkisi i¢in renk ve model secimi (Pantula prensibine gore)

Panel A:Trace istatistigi

r Model 2 Model 3 Model 4

0 44.69 (3491 39.19 (29.68) 59.48 (42.44)
1 17.72 (19.96)" 14.11 (15.41) 24.59 (25.32)
2 7.06(9.24) 6.20 (3.76) 7.18 (12.25)
Panel B: Maksimum eigenvalue  istatistigi

r Model 2 Model 3 Model 4

0 2696 (22.00) 25.08 (20.97) 34.89 (25.54)
L 10.65 (15.67)" 7.91 (14.07) 17.40 (18.96)
2 7.06(9.24) 6.20 (3.76) 7.18 (12.25)

" r, koentegre vektor sayisi
* Parantez i¢indeki degerler %S5 kritik degerleri gosterir.
? Kritik degerler Osterwald-Lenum(1992) den alinmigstir

Tablo 2 Panel A ve Panel B’de ii¢ alternatif model i¢in Trace ve Maksimum eigenvalue test
istatistiklerinin sonuglar1 ve kritik degerler yer almistir. Pantula yontemi oncelikle Panel A
daha sonra Panel B’ye uygulanacaktir. Bu yonteme gére, en kisith modelden (+=0 ve Model
2) baglayarak test istatistigi ile kritik deger karsilastirihr. Model reddedilirse, » sabit
tutularak Model 3’e gegilir. Bu isleme, temel hipotezin kabul edildigi ilk duruma kadar
devam edilir. Bu yonteme gore; Panel A’daki sonuglar koentegre vektér sayismin bir (r.=1)
ve uygun modelin de Model 2 oldugunu gostermektedir. Aynt islem Panel B ig¢in
yapildiginda yine r=1 ve Model 2 secilmistir. Béylece her iki test sonucu birbiri ile tutarli
olup, koentegre denklemde otonom parametrenin olmas: gerektigini éngdrmektedirler.
Koentegrasyon test sonuglarina gére Log PI, Log GI ve Log R degiskenleri ortak trende
sahip, kisaca koentegre degiskenlerdir.

Koentegre vektor sayisi ve uygun modelin spesifikasyonu belirlendikten sonraki
agama parametrelerin tahmini olacaktir. =1 ve Model 2’ye dayandirilan tahminler Tablo 3’
de verilmistir.
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Tablo 4:
Uzun Donem Tahminleri
Parametreler

Degisken tahminleri Standart hata LR istatistigi (Prob)
Log GI 2.583 0.422 13.308 (0.0002)
LogR 1.906 0.199 2.731 (0.098)

C -4.707 1.746 -

Koentegre vektor:: (log PI1 -2.5831log GI-1.906Log R+4.707)

Log GI ve Log R degiskenlerinin Log PI ile uzun dénem iliskisi icinde olup

olmadiklari r serbestlik derecesi ile ¥ : dagilimli benzerlik orani test(Likelihood ratio test)

istatistigi ile aragtirlabilir. Log GI icin test istatistigi 13.308 olup, 1 serbestlik derecesi ile
kritik degeri biitiin anlamlilik diizeylerinde gegmektedir. Log R degiskeni ise ancak %10
anlamhlik diizeyinde anlaml sonug vermistir. Boylece Log GI ve Log R degiskenleri Log
Pl ile uzun dénem iliskisi igindedirler.

Tahmin edilen parametrelerden kamu yatirnm harcamalarinin  logaritmik
degerinin(Log GI) 6zel sektor yatirim harcamalari (Log PI) iizerinde pozitif etkisinin oldugu
goriilmektedir. Bu sonuca gore; Tiitkiye’de 1980-2003 yillari arasindaki dénem igin kamu
harcamalarinm, 6zel sektor yatirim harcamalarini ¢ekme etkisinin(crowding-in) oldugunu
ifade etmek mimkiindiir. Gercekten 1980 sonrasi dénemde kamu yatirrm harcamalarinim
dagiliminda imalat sanayii yatirimlar daralmig, 6zel sektor yatirmmlarmi tamamlayict
nitelikteki enerji ve ulasim sektSriiniin ise pay: artmistir. Faiz oranmin logaritmik
degerinin(Log R) ise 6zel sektdr yatirim harcamalar (Log PI) lizerindeki etkisinin, iktisadi
beklentinin tersine pozitif oldugu gorillmektedir.

4.4. Nedensellik Analizi

Koentegrasyon iligkisinin varligi, hem uzun donem hem de kisa dénem
iligkilerinin 6nemli oldugunu gostermektedir. Analizin bu asamasi nedenselligin kisa ve
uzun donemdeki yoniiniin tespitidir. Ekonometri alaninda zaman serisi analizindeki son
gelismeler, duragan olmayan degiskenler[/(1)] arasindaki nedensellik iliskisi testinin
uygulamasinda, dogru spesifikasyonun koentegrasyon analizi ile yakindan ilgili oldugunu
gostermektedir. Hendry- Juselius(2000) ve Masih-Masih(1997) dogru spesifikasyonun
segilmesinin 6nemini vurgulamuglardir. Koentegrasyon konusundaki gelismeler, duragan
olmayan ve koentegrasyon iligkisinin de olmadig: tespit edilen degiskenler arasindaki
nedenselligin tespiti igin vektor otoregresif model (VAR), duragan olmayan ancak
koentegre olan degiskenler arasndaki nedensellik iliskisi icin ise, vektor hata diizeltme
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modelinin (VECM) kullanilmasinin daha uygun oldugu yoniindedir. VAR modelde
degiskenlerin ilk farklarinmn kullanilmasi uzun doénem iliskisini ortadan kaldiracag: igin,
VAR model ancak degiskenler arasmdaki kisa donem iligkilerini gosterebilir.Ayrica
Standart Granger nedensellik testi(1988) ile tespiti miimkiin olmayan, degiskenler
arasindaki kisa ve uzun dénem iliskisi VECM’de ayirt edilebilmekte, boylece nedenselligin
kaynagi her iki donem i¢in de ayr1 ayri tespit edilebilmektedir. Vektoér hata diizeltme
modelinin dnemli bir bagka 6zelligi ise, ayn1 model i¢inde degiskenlerin hem diizey hem de
fark degerlerini igeriyor olmasidir.

Log PI, Log GI ve Log R degiskenleri arasinda koentegrasyon iligkisi tespit
ettifimiz i¢in, Granger nedensellik testi igin vektdr hata diizeltme modeli kullanilacaktir.
VECM agagidaki gibidir.

LOg PI( al p ﬁl 1 ﬁlz:‘ :Bui LOg PIt-i A1 811 4
(1 -LjLogGl, |=la, |+ 2 (1 —L) By Bay By |LogGl; |+ 4, [EH ]"' € )
LogR, a, - By B B | LogR, A &3

Burada 8,;1 , uzun donem iliskisinden hesaplanmis hata diizeltme teriminin( € ) gecikmeli

degeridir. Koentegrasyonun tanimi geregi, yukaridaki VECM’de yer alan denklemlerin enaz
birinde hata diizeltme terimi istatistiksel agidan sifirdan farkli olmalidir. Boylece Log PI,
Log GI ve Log R degiskenleri arasinda enaz bir yada iki yonlii Granger nedenselligi
olacaktir.

Koentegrasyon testinde oldugu gibi, Granger nedensellik testinin sonuglari da
gecikme uzunlugunun seg¢imine duyarlidir. Gecikme uzunlugu teorik olarak VAR model
gercevesinde belirlenmektedir. Bu ¢alismada koentegrasyon testi igin belirlenen gecikme
uzunlugu 3°tiir. Ancak degiskenler hata diizeltme modellerinde ilk farklar: ile yer aldiklar
icin, Granger nedensellik testinde kullanilan gecikme uzunlugu, daha once tespit edilmis
gecikme uzunlugunun bir eksigi olacaktir. Bizim ¢aligmamiz igin bu deger 2°dir.

Log PI, Log GI ve Log R degiskenleri i¢in Granger nedensellik test sonuglarinin
verildigi Tablo 5°de: (1) kisa donem nedensellik: bagimsiz degiskenlerin gecikmeli
degerlerinin toplammin anlamliligi igin F-testinin uygulamasi, (2) Uzun d6nem
nedensellik: uzun donem koentegrasyon iligkisinden saglanan hata diizeltme
teriminin(HDT) anlamlilif: i¢in #-testi uygulamasi, (3)Uzun dénem dengesi kurmak igin
kisa donem diizeltmeleri: her bagimsiz degiskenin gecikmeli degerlerinin toplami ile hata
diizeltme teriminin birlikte F-testi, yer almaktadir. Masih-Masih(1996), sadece kisa dénem
nedenselligin anlamli olmasma zayif Granger nedensellik, nedenselligin iki kaynagmm
birlikte anlamii olmasina da gii¢lti Granger nedensellik yorumunu getirmigtir
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Tablo 5.
Granger nedensellik test sonuclari

Nedenselligin  kaynagt (bagimsiz degisken)
Kisa Dénem Uzun Dénem
HDT Birlikte(kisa donem, HDT)

ALog Pl, ALogGI, ALogR, €. ALlogPl,e.; ALogGl,e.; ALogR &,
Bagimlt  F-istatistigi t-istatistigi ~ F-istatistigi
Degisken
ALogPl, - 0.074 6342 0274 - 0.158 6.347"

(0.963) (0.041) (0.787) (0.984) (0.095)

ALogGl, 6204 - 1,213 2.035™ 9.083" - 4,632

(0.045) (0.545) (0.061) (0.028) (0.200)
ALogR, 16.688° 0296 - 2.716™  20.394° 20.394" -

(0.000) (0.862) (0.016) (0.000) (0.001)

1Parantez i¢indeki rakamlar olasilik degerleridir.
2 (%), () ve( ***) %1, %5 ve %10 anlamhihk diizeyine gore istatiksel agidan anlamli

oldugunu gostermektedir

Tablo 5°deki sonuglar kisa donem dinamikleri agisindan degerlendirilirse, sadece
faiz oranmnm ozel sektdr yatirim harcamalarmin Granger nedeni oldugu anlasilmaktadir.
Kamu harcamalarmdan 6zel sektdr yatinm harcamalarma dogru iliski tespit edilmezken,
ozel sektor yatirim harcamalarindan kamu harcamalarina dogru %S5 anlamlilik diizeyinde
nedensellik iliskisinin var oldugu goriilmektedir. Faiz oranlar1 yine %5 anlamhilik diizeyinde
ozel sektor yatiim harcamalarinin Granger nedenidir. Boylece faiz orami ile 6zel sektor
vatrm orani arasinda iki yonli Granger nedensellik iliskisi vardir. Hata diizeltme

terimi(€,_;), ©zel sektdr yatirim harcamalari denkleminde istatistiksel agidan anlamsiz

bulunmustur. Boylece onceki donemde uzun doénem dengesinden sapmaya ozel sektor
vatirim harcamalari(Log PI) tepki vermeyecektir. Tablo 5’in son ii¢ siitunundaki sonuglara
gore faiz oranindan ozel sektor yatirm harcamalarina dogru %10 anlamhlik diizeyinde, 6zel
sektor yatirim harcamalarindan  kamu harcamalarina dogru %5 anlamlilik diizeyinde, yine
sektor yatrim harcamalari ve kamu harcamalarindan faiz oranma dogru tim anlamlilik
diizeylerinde giiglii Granger nedensellik iligkisi vardir. Bu sonuglara gore; zaman iginde
meydana gelen bir dengesizlikte hitkiimet harcamalarmdan daha fazla faiz orani kisa donem
diizeltmeleri yapacak, diger bir ifade ile uzun dénem dengesini yeniden kurmanmn yiikiini
tastyacaktir,
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5.Sonug

Tirkiye’de 1980-2003 dénemi icin kamu yatirtm harcamalarinin 6zel sektor
yatirimlar: tizerindeki diglama/gekme etkisinin arastirildig) bu ¢alisma, zaman serisi analizi
yontemlerinden birim kok, koentegrasyon ve Granger nedensellik analizlerine
dayandiriimistir. Cahismanin amacina gore, analizlerde 6zel sektor yatirimlar: harcamalari,
kamu yatirrm harcamalart ve faiz oramt degiskenleri kullamilmustir.  Degiskelerin
duraganhigin tespiti igin uygulanan ADF ve PP birim kok testleri, degiskenlerin ilk
farklarmin duragan oldugu sonucunu vermistir. Johansen koentegrasyon test sonucu, bu ii¢
degiskenin (Ozel sektor yatirimlar harcamalari, kamu yatirim harcamalari, ve faiz oram )
uzun donem iliskisi iginde oldugunu goéstermistir. Ozel sektér yatirim harcamalar iizerine
normallestirilen koentegre vektdrden saglanan sonuglara gore, kamu harcamalar dzel sektor
yatirim harcamalari {izerinde pozitif etkisi vardir. Boylece 1980- 2003 donemi igin kamu
harcamalarmin, 6zel sektdr yatirimlarimi tamamlayict 6zellikte oldugu, diger bir ifade ile
cekme etkisinin varlifi sonucuna ulasilmistir. Granger nedensellik test sonuglarina gore faiz
orant kisa ve uzun doénemde o6zel sektdr yatiwrimlarinin Granger nedeni iken kamu
harcamalar1 &zel sektor yatirim harcamalarmin Granger nedeni degildir. Yine 6zel sektor
yatirim harcamalarinin bagimli oldugu modelde uzun dénem iligkisinden saglanan hata
diizeltme terimi istatistiksel agidan anlamli degildir. Buna gore uzun dénem dengesinden
sapmaya tzel sektor yatirnm harcamalari tepki vermeyecektir.
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