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Ozet

Ulkelerin ekonomik gelismeleri yatirmlara baglidir. Ekonomik gelisme ile anlatiimak istenen
kalkinma ve blyumedir. Turkiye gibi kalkinma ve blyiume cabasi icerisinde olan Ulkelerin
ekonomik yapilarni degistirmeleri igin yatinmlanni arttirmalan gerekir. Yatinmlarin buyuklaga
ise tasarruflara baghdir. Kalkinma ve bliyime icin tasarruflarin yetersizligi ve bu yetersiz
tasarruflarin da verimli alanlara kanalize edilmemesi, ekonomi yéneticilerinin bu konuya
egilmelerini zorunlu kilmistir.

Tasarruf ve yatinmlarin yetersiz olmasi durumunda 6zel yatirnmlarin ekonomik ve sosyal
amaglarla tesvik edilmesi, modern devletlerin ekonomik politika araglarindan birisi olmustur.
Tesvik politikalan icerisinde nakdi ve ayni desteklerin yani sira, uygulamaya donuk kolayliklar
da vyer almaktadir. Bdylece, vyatinmlarin maliyeti dusirilerek, yatinm artislarinin
gerceklestiriimesi istenmektedir.

Bu calismada, yatinmlann tegviki ile ilgili teorik bir cerceve sunulduktan sonra, 1980-2003
arasi yillik veriler kullanilarak, Tirkiye’de yatinm tesviklerinin toplam sabit sermaye yatinmlari
Uzerindeki etkisi incelenecektir.

Anahtar Kelimeler: Toplam sabit sermaye yatinmlar, yatinm tesviki
Abstract

Economic development of the countries depends on investments. The term “development”
used in this paper encompasses the terms “improvement and growth”. The countries like
Turkey which struggle to develop and grow their economies have to increase their
investments in order to change their economic structures. The size of investments depends
on savings, as well. Insufficiency of savings for development and growth, and not
allocating/canalizing these insufficient savings to productive fields has forced the managers of
the economy to lean on this issue.

In case of insufficient savings and investments, promoting private investments to economic
and social purposes has become an economic policy tool for modern governments. Amongst
incentive policies, pecuniary and nonpecuniary supports as well as facilities towards
applications take place. Hence, the increase of investments is aimed by reducing the cost of
investments.

This study first presents a theoretical framework regarding investment incentives, and then
analyzes the effects of investment incentives on total fixed capital investments using 1980-
2003 dataset.
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1. GIRIS

Diinya tarihinde ulkelerin ekonomik amaclar sirekli olarak degisim ve gelisim
icerisinde olmustur. Savas ekonomisinin yogun oldugu dénemlerde askeri harcamalar,
dinya ticaretinin gelismeye basladigi dénemlerde altin stoklari, devletin kiiglik olmasinin
istendigi donemlerde tam istihdam gibi konular 6n planda tutulmustur. Ancak, bugin
itibariyle Ulkelerin ugrasmak zorunda olduklari ekonomik sorunlar degismis ve geligmistir.
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Hemen hemen tim Ulkeler ekonomik istikrar, kalkinma ve blylime, gelir ve servet
dagihmi gibi belli bagl ekonomik sorunlar tizerinde yogunlasmak durumundadirlar.

Ekonomik gelismislik seviyeleri farklilk arz etse de bu sorunlar igerisinde
ekonomik blyume ve kalkinma, dlinya savaslarindan sonra tim ulkelerin ilgilenmek
zorunda olduklan bir alandir. Gelismis Ulkelerde biyime, az gelismis veya gelismekte
olan llkelerde kalkinma sorunu esas olarak yatinmlara dayanmaktadir. Clnku yatinmlar,
gerek milli gelirin artmasi, gerekse ekonomide olumlu yapisal degisikliklerin ortaya
clkmasinda en énemli unsurlardan biridir.

2.YATIRIMLARIN DEVLET TARAFINDAN TESVIKI

Devlet kavraminin degismesi ile birlikte, devlete atfedilen gorevler de gelismistir.
Devlet i¢c ve dis glvenlik, diplomasi ve adalet hizmetlerinin yer aldigi klasik veya fiskal
gobrevlerinin yani sira, ekonomik ve sosyal yasama mudahaleyi gerekli kilacak bir takim
modern veya ekstra-fiskal goérevler de Ustlenmistir. Dolayisiyla belirli hizmetlerin
karsilanmasinda kullanilmak icin gelir toplamadan ziyade, bireylerin ve Ozel sektdrin
kararlarini etkileyebilecek bir duruma gelmistir. Ozel kesimin tiiketim, tasarruf, yatinm,
istihdam, Uretim, dis ticaret vb. ile ilgili bircok davranislarinda etkin rol alabilmektedir.
Degisen ve gelisen devlet anlayigi, 6zel sektoriin yatinm Kkararlarnni etkileyecek
yatirnmlarin tesviki konusunu da beraberinde getirmistir.

2.1. Tanim

Genel bir tanimla yatinm, tretim araglarina yapilan ilavelerdir. Baska bir ifadeyle
yatirim, Uretim kapasitesini arttiran ve ulkenin sermaye stokuna yapilan net ilaveler olarak
tanimlanabilir. Tesvik kavrami, belirli ekonomik faaliyetlerin digerlerine oranla daha hizli
ve fazla gelismesini saglamak amaciyla, devlet tarafindan verilen maddi veya gayri
maddi destek, yardim ve 6zendirmelerdir (Ciloglu, 1997:1). Yatinm tesviki ise devletin,
yatinm hacminin arttinlmasi amaciyla, bu konularda 6nceligi olan yoérelere daha ¢ok
olmak uzere, yatinrmin cinsine bagh olarak degisen oranlarda verilen ve yatirmciya
sunulan desteklerin timiine denir (www.kobitek.com/makale.php?id=30).

OECD’nin yapmis oldugu tanima gore ise yatinm tesviki; bir yatinmin maliyetini
veya potansiyel kdrini etkileyerek veya yatinmla ilgili risklerini degistirerek yatirimin
buylikligind, bdlgesini ve sektorinii etkilemek igin hazirlanan hiikiimet énlemleridir
(Duran, 2003: 6). Yatirmlarnn arttinlmasi veya tesviki icin Ulkeler gesitli politikalar
uygulayabilmektedirler. Selektif (secici) kredi politikalari, vergisel avantajlar ve
suibvansiyonlar bunlardan bir kagidir.

Hazine Mistesarligi tarafindan devlet yardimlan icin yapilan tanimlama ise,
kalkinma planlari ve yillik programlarda 6ngodriilen hedeflere uygun olarak, bélgeler arasi
dengesizlikleri gidermek, sermayeyi tabana yaymak, istihdam yaratmak, katma degeri
yliksek ileri ve uygun teknolojileri kullanmak ve uluslararasi rekabet giictinii saglamak
icin yatinmlarin uluslararasi ytkimliliiklere aykirilik teskil etmeyecek sekilde tesviki,
yobnlendirilmesi ve desteklenmesidir (Giloglu, 2000: 30).

Yatinmlarin devlet tarafindan tesvik edilmesi 6zellikle iki blyilik savas goéren
diinyada, sosyal devlet anlayisinin yerlesmesidir. Ekonomik amaglar igerisinde kalkinma
ve buylme ile birlikte ekonomik istikrarin saglanmasi yani sira; boélgesel ve sektorel
dengesizlikler, istihdam, gog, cevre gibi faktorler de yatinmlarin tesvik edilmesinde etkin
rol oynamaktadirlar. Her ne kadar tesvik edilen bodlge veya sektorler ile tesvik
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edilmeyenler arasinda haksiz bir rekabet olgusunun yaratilacagi s6z konusu olsa da bu
tezlere karsl yukanda sozi edilen 6zellikle sosyal amaglar, bu haksizligi hakli duruma
getirmektedir.

Ulkelerin her gecen giin disa daha acik hale gelmeleri ve kiiresellesme
egilimlerinin yayllmasi, gumrik sinirlaninin  kalkmasi veya sinirlamalarin en aza
disurdlmesi sonucunu dogurmustur (Dilik ve Duran, 1998: 59). Bu sonug para, sermaye
ve mal hareketlerini daha akigskan duruma getirmistir. Yurt ici tasarruflarin yetersizligi
durumunda, ulkelerin dis kaynaklara yodnelmesi ve yabanci sermayenin yurt icine
cekilebilmesi icin gesitli tesviklerin alinmasini zorunlu kilmaktadir.

Yatinmlara yapilan tesvikler, kamunun uyguladigi diger ekonomi politikalarindan
oldukca farklidir. Ekonomiye dogrudan miidahale edildigi igin, etkileri kisa zamanda
gorilebilmektedir.

2.2. Yatinm Tegviklerinin Ozellikleri

Devletin kullanmis oldugu en o6nemli ekonomik politik araglar gelir ve
harcamalardir. Tesvikler ise anilan bu klasik araglardan farklilik arz eder. CUnku tesvikler
devletin harcamalarinin artmasina ve/veya gelirlerinin azalmasina neden olan bir aractir.
Devlet tarafindan saglanan tegviklerin belli bash 6zellikleri vardir. Bunlar:

- Tesvik kurumu devlet tarafindan saglanir.

- Tesvikler ayni ve nakdi yardimlar olabilecegi gibi, uygulamaya déntik kolayliklar
da olabilmektedir.

- Tesviklerden kamu kesiminin yararlandigi gézlense de asil yararlanmasi
istenilen kesim 6zel sektorddr.

- Tesviklerin devlete dogrudan bir katkisi yoktur. Tam tersine, belli bir maliyeti
s6z konusudur. Ayni ve nakdi yardimlar kamunun fonlarindan saglanmaktadir.
Uygulamaya donik kolayliklar icinde yer alan vergisel tesvikler, kamu gelirlerini
azaltmaktadir.

- Devlete belli bir maliyet yiikleyen tesvikler, 6zel sektoriin aktifini artirmakta
ve/veya azalmasina engel olmaktadir.

- Tesvikler, belirlenen yatinnmlarin mahiyetini, sektériinl, bdlgesini, blyukliginu
ve zamanlamasini etkilerler.

- Tesvikler Uretim, istihdam, dis ticaret gibi ekonomik amacl olabilecegi gibi go¢
ve gevre gibi sosyal amaclh da olabilir.

2.3. Yatinm Tegviklerinin Cesitleri

Yatinmlarin tesvik ediimesi sektdrel ve bélgesel alanda olabilmektedir. Ulke
ekonomilerinin dengeli bir sekilde kalkinmalarinin mimkin olmadigi tezini savunan
iktisatcilar, dengesiz bir kalkinma modeli ortaya atmiglardir. Bunlara goére, tGlkede var olan
cografi, iklimsel, demografik, yapisal vb. farkliliklarin ortadan kaldirimasi veya en aza
indiriimesi amaciyla belli bolge veya sektorler desteklenmelidir.

Bolgesel tegviklerin amaci, secilen bodlgeye yeni yatinmlann c¢ekilmesidir
(Ciloglu, 2000: 31). Dengesiz kalkinma, boélgesel ve sektérel dncelikleri dikkate alarak,
belli alt bolge veya sektorler lehine dncelikler taniyarak, bunlarin kalkinmada 6ncl sektor
veya bolgeler olarak rol Ustlenmesi esasina dayanir (Duran, 1997: 38).
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Sektdrel tesviklerin amaci, katma degeri yiksek olan ileri, uygun ve gevre kirliligi
yaratmayan teknolojileri kullanmaktir (Duran, 1997: 38-39). Sektérlere/alt sektorlere
verilen oOncelik, yatinmin yapilacagi bdlge, isletme buydklugu, kullanilan teknoloji,
arastirma yonlu faaliyetler, kullanilan ara mal veya hammaddeye gore getirilen kistaslar
g6z 6ninde bulundurularak vergileme tercihleri yapilir. Burada hedeflenen, ya yatirm
mallarinin fiyatlarinin uygun bir sekilde yonelisini saglamak ya da 6zellikle gelir tizerinden
alinan vergilerde farkli oranlar uygulama, istisna ve muafiyetleri kullanma gibi temel
yontemlerle mali karhlik farkhlastirmasini kullanmadir (DPT, 1996: 93).

2.4.Tegvik Politikalar Araglari

Devlet tarafindan saglanan yatinm tesvikleri bircok sekilde gerceklesmektedir.
Tesvik politikalarinda baslica bes arag kullaniimaktadir (Duran, 2003: 27). Bunlar:

i-Ayni Tegvikler: Arsa-arazi tahsisi, bina saglanmasi.

ii-Nakdi Tegvikler: Hibeler, primler, uygun kosullarda saglanan kredi olanaklari
(dusuk faizli ve uzun vadeli).

iii-Vergisel Tesvikler: DisUk oranli gelir ve kurumlar vergisi, vergi muafiyeti,
zarar mahsubu, hizlandirlmis amortisman, yatirnm indirimi istisnasi, kanunen gider kabul
edilen indirimler (sosyal guivenlik katkisi, istihdamla ilgili giderler, saglik harcamalarn vb.),
sermaye mallarina y6nelik KDV istisnasi, belli bdlge veya uriinlerde disiuk KDV orani
uygulamasi, sermaye mallarina yénelik glimriik vergisi muafiyeti, gimrik vergisi iadesi.

iv-Garanti ve Kefaletler: Riskli projelere kamu kaynakl risk sermayesi katilimi,
ekonomik ve ticari riskleri kapsayan ayricalikli kamu sigortasi.

v-Diger Tesvikler: Ucuz enerji saglanmasi, yatirim oncesi hizmetler, finansman
kaynaklari, yatirrm projesi hazirlama ve yénetme, pazar arastirmasi, hammadde ve alt
yapi durumu, Uretim prosesi ve pazarlama teknikleri, egitim, know-how veya kalite kontrol
gelistirme teknikleri ile ilgili yardimlar, ayricalikl kamusal anlagmalar.

2.5. Tirkiye’de Uygulanan Tesgvik Politikalan

Ulkemizde Dogu ve Giineydogu Anadolu bédlgelerinin bazi illerinde ve
kalkinmada &ncelikli yorelerde yeni yatinm sahalarinin acilmasi, buralarda istihdam
yaratiimasi, gelir dagihminin iyilestiriimesi ve diger bolgelere géciin énlenmesi amaciyla
4325 sayil kanun ile gesitli vergi tesvikleri uygulanmaktadir.

4325 sayili OSB kanunu ile hedeflenen amaclara ulasilamamasi nedeniyle
29.01.2004 tarihinde 5084 Sayili Tesvik Yasasi yurirlige gegirilerek 2001 yili Devlet
istatistik Enstitiisii rakamlarina gére Kisi Basina Digen Milli Gelirin (KBMG) 1.500 dolarin
altinda oldugu illere yeni baz avantajlar getirilmigtir
(http://kaykusuz.tripod.com/id43.html, Genis bilgi i¢cin bkz. HazineMistesarlidi,
2005:123).

Bu avantajlar, dort baslik altinda degerlendiriimektedir:

-Yeni istihdam edilen personelin Ucretlerinden kesilen gelir vergisi stopajinin
alinmamasi,

-Yeni istihdam edilen personelin sigorta primi isveren paylarinin Hazine
tarafindan 6denmesi,

-Bedelsiz yatinm yeri tahsisi,

179


http://kaykusuz.tripod.com/id43.html

Yatirim Tesviklerinin Sabit Sermaye Yatinmlarn Uzerindeki Etkisi
H. M.Ay

-Enerji destegi

Tdm dinyada oldugu gibi Turkiye’de de yatinmlarin tesvik edilmesinin birgok
nedeni vardir. VIIl. Bes Yillik Kalkinma Planr'nda yatinmlarin tesvikinin gerekceleri séyle
anlatilmistir: “1980 sonrasi donemde, yatinmlarin yetersizligi yaninda sektérel ve bolgesel
dagilimin dengesizligi, bir taraftan igsizlik, diger taraftan go¢ olgusunu artirmis, blylk
kentlerde issiz ve/veya disuk Ucretle calismaya hazir igsizler ordusu yaratmistir. Bu, bir
taraftan emek aleyhine sonuglar yaratirken ayrica, genelde kagak, marjinal sektorlerin
ortaya ¢cikmasina, kayit disihgin genislemesine neden olmaktadir. Buna bagh olarak vergi
gelirlerinin artmamasi, gelir dagiliminin dizenlenmesinde kullanilabilecek kaynaklar
sinirlandirmaktadir” (DPT, 2001:77).

Tarkiye’de mali sistem igerisinde vergi muafiyet, istisna, indirimleri yani sira
tesvik unsurlari yogun olarak kullaniimaktadir. Ancak “her seyin tesvik edildigi, sonucta
hi¢bir seyin tesvik edilmedigi” (Sungur, 2004: 44) bir ortamda, tesvik uygulamalari ile ilgili
olarak su goturdr tartismalar da artmistir. Bu ¢calismada tesvik uygulamalarinin, dzellikle
sabit sermaye yatirmlarn ve dolayisiyla ekonomik biylime Uzerindeki etkisi analiz
edilmigtir.

3.UYGULAMA

Bu kisimda, 1980-2003 arasi yillik veriler kullanilarak Turkiye igin toplam sabit
sermaye yatinmlarn ve yatinm tesvikleri arasindaki iligki arastirilacaktir. Analizlerde,
toplam sabit sermaye yatinmlan (TSSY), yatinm tesvikleri(YT), milli gelir(G), ithalat(iTH)
ve hazine bonosu faiz orani(R) degiskenleri dikkate alinmistir. Calismada kullanilan
veriler temin edildikleri yerler de belirtilerek Tablo 1’de toplu olarak verilmistir. Ayrica
1994 yili krizinin anlamli bir etkisinin olup olmadigini ortaya koymak icin, 1994 yili éncesi
“1”, sonrasi “0” olmak Uzere kukla degisken kullaniimistir. Benzer bir kukla degiskenin
2000 ve 2001 krizlerinin etkisini gostermek igin kullaniimamis olmasinin sebebi, kriz
sonrasini anlamli bir sekilde temsil edecek yeterli verinin bulunmamasidir.

Tablo 1: Calismada Kullanilan Veriler

Top. Sab.Ser.Yat. Ithalat .
Yillar [ (Cari F_Ii_yL.)Minar Y(ﬁ/ltl'lr)l,f:r-]rfll_?_‘; 1(388ny (Milyon US $) | Haz. Bon. Faiz Orani (%) KUKIaleD;?)@ken
1980 1156.000 473144 50.86900 6767.000 - 0.000000
1981 1589.000 1683946 53.31600 7484.000 - 0.000000
1982 2034.000 1147994 54.96300 8300.000 - 0.000000
1983 2799.000 1446129 57.27900 7984.000 0.45 0.000000
1984 4284.000 1945576 61.34900 9669.000 0.47 0.000000
1985 7115.000 22720428 63.98900 11441.00 0.49 0.000000
1986 11671.00 11912373 68.31400 10689.00 0.46 0.000000
1987 18497.00 21616930 75.01900 12832.00 0.47 0.000000
1988 33775.00 39505163 76.10800 12232.00 0.68 0.000000
1989 51622.00 82440019 77.34700 16943.00 0.51 0.000000
1990 89892.00 68563881 84.59100 22407.00 0.59 0.000000
1991 150156.0 95414777 84.88700 20883.00 0.73 0.000000
1992 258406.0 1.88E+08 90.32200 22791.00 0.76 0.000000
1993 525506.0 7.39E+08 97.67600 29426.00 0.89 0.000000
1994 952322.0 4.44E+08 91.73300 22273.00 0.106 1.000000
1995 1882225. 4.74E+09 99.02800 35707.00 0.129 1.000000
1996 3757812. 3.07E+09 106.0790 42734.00 0.130 1.000000
1997 7728372. 4.62E+09 114.8740 48559.00 0.103 1.000000
1998 13022212 4.57E+09 119.3030 45922.00 0.101 1.000000
1999 17328839 6.62E+09 112.0430 40671.00 0..81 1.000000
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2000 28573893 8.82E+09 119.1440 54503.00 0.39 1.000000
2001 33470391 1.08E+10 107.7830 41399.00 0.63 1.000000
2002 47470495 1.52E+10 116.1650 51554.00 0.49 1.000000
2003 57423000 2.62E+10 123.1650 68808.00 0.25 1.000000

Kaynak: DPT, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler 1950-2005,HM, 1980-2003 Hazine
Istatistikleri, Ekonomik Arastirmalar Genel Madurlagu

Tablo 1’deki verilerin bliyiime oranlari ise Tablo 2’de goriilmektedir.

Tablo 2: Kullanilan Verilerin Biiyiime Oranlan

Toplam Sabit YatinmTesvikleri GSMH Ithalat Haz. Bon. Faiz
Yillar Sermaye Yat. BliyumeOrani(%) Buyime Blyume Orani Orani (%)
Bily. Orani (%) Orani (%) (%)

1980 -
1981 0.37 0.036 0.05 0.11 -
1982 0.28 0.007 0.03 0.11 -
1983 0.38 0.0126 0.04 -0.04 0.45
1984 0.53 0.013 0.07 0.21 0.47
1985 0.66 0.117 0.04 0.18 0.49
1986 0.64 0.005 0.07 -0.07 0.46
1987 0.58 0.018 0.10 0.20 0.47
1988 0.83 0.018 0.01 -0.05 0.68
1989 0.53 0.021 0.02 0.39 0.51
1990 0.74 0.008 0.09 0.32 0.59
1991 0.67 0.014 0.003 -0.07 0.73
1992 0.72 0.019 0.06 0.09 0.76
1993 0.103 0.039 0.08 0.29 0.89
1994 0.81 0.006 -0.06 -0.24 0.106
1995 0.98 0.107 0.08 0.60 0.129
1996 0.99 0.006 0.07 0.20 0.130
1997 1.06 0.015 0.08 0.14 0.103
1998 0.68 0.010 0.04 -0.05 0.101
1999 0.33 0.010 -0.06 -0.11 0..81
2000 0.65 0.019 0.06 0.34 0.39
2001 0.17 0.012 -0.09 -0.24 0.63
2002 0.42 0.014 0.08 0.25 0.49
2003 0.21 0.017 0.06 0.33 0.25

Tablo 2’den de goruldugu gibi, toplam sabit sermaye yatinmlarinin biyime orani
1981 yilinda %37 iken bu oran 1993 yilinda %103’e ylkselmis, 2000 yilinda yasanan kriz
sonrasi 2001°de ciddi bir azalmayla %17’lere gerilemistir. Batiin ddnemin ortalamasinda
ise TSSY ortalama blylme orani %62 olarak gerceklesmistir. Yatinm tesviklerindeki
buyliime oranina bakildiginda ise 1980-2003 dénemi ortalama blyime orani %2 olarak
gerceklesmistir. Ancak, 1985 yilindaki %11 ve 1995 yilindaki %10’luk biylime orani bu
ortalamanin oldukga Uizerinde olmustur. Ortalamanin altinda kalinan yillar ise, 1982,
1986, 19990 ve 1994 yillandir. Bu yillarda s6z konusu oran sirasiyla; %07, %05, %08 ve
%06 olarak gergeklesmistir.

GSMH’deki ortalama blylme oraninda da oldukga degisken bir durum sbz
konusudur. Dénem ortalamasi blylime orani %4 iken, 1987, 1990, 1995, 1996, 1997 ve
2002 yillarina bu oran %7-10 arasinda degismistir. 1988, 1989 ve 1991 biiyiime oranlar
ise sirasityla; %1, %2 ve %03 olarak ortalamanin altinda kalmigtir. Buna karsilik, 1994 ve
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1999 krizlerinde %6, 2001 krizinde ise ekonomi %9 oraninda kigulmustir. Blylime
oranindaki dalgali seyir ithalat agisindan da gecerlidir. ithalattaki biiyiime oraninda en
belirgin artiglar 1989, 1990, 1995 ve 2000 yillarinda gergeklesmistir. S6z konusu yillarda
buylme orani sirasiyla; %39, %32, %60 ve %34 olmustur. Buna karsilik 1983, 1986,
1988, 1991, 1994, 1998, 1999 ve 2001 yillarinda ithalat bir 6nceki yila gore, %4 ile %24
arasinda degisen azalma yasamistir.%24’lik ciddi azalmanin yasandidi yillarin 1994 ve
2001 krizinin yasandigi yillar oldugu gortilmektedir.

Tum doénem ortalamasina bakildiginda ise ithalattaki ortalama biylime orani
%13 olarak gergeklesmistir. Hazine bonosu faiz oranlan 1983-1987 araliginda %45-47
araliinda neredeyse sabit kalmis, 1988 yilinda énemli bir artisla %68’e ¢ikmistir. 1989
yilinda tekrar %51 seviyesine gerilemis ve sonraki yillarda surekli artmis ve 1994-1998
arasinda %100’lerin Uzerine ¢ikmistir. 1999 yilinda %81’e ve 2000 yiinda ciddi bir
azalisla %39’lara geriledikten sonra 2001 yilinda tekrar %63’e yikselmistir. 2002 yilinda
%49, 2003 yilinda ise ciddi bir azalmayla %25’lere gerilemistir.

Tablo 1’deki verilerin logaritmik degerleri alinarak yapilan regresyon analizi
sonucu elde edilen bulgular Tablo 3’te verilmistir.

Tablo 3: Bagimh Degigken: Logaritmik Toplam Sabit Sermaye Yatinmlari (LTSSY’)

Katsayi Model | | Model Il | Model lll | Model IV | Model V
Sabit -7.416 -3.724 -17.661 -14.368 -23.811
(-9.95) (-1.85) (-3.57) (-2.61) (-4.50)
D94 1.096 1.121 1.170 1.374
(2.10) (2.70) (2.44) (3.53)
LYT 1.045 0.941 0.480 0.552 0.360
(27.08) | (10.83) (2.70) (2.69) (2.25)
i 2.059 1.779
LITH 256 | (2.06)
LR -0.530 -0.459 -0.682
(-1.85) (-1.75) (-2.86)
7.120
LG (3.96)
Adj.R? 0.96 0.97 0.98 0.97 0.98
Ornek hacmi 24 21 24 21 21

‘Degiskenlerin basinda yer alan “L”, ilgili degiskenin logaritmasinin alindigini
gostermektedir. Parantez iginde verilen degerler ilgili katsayiya iliskin t istatistiklerini
gOstermektedir.

Elde edilen bulgular asagida 6zetlenmistir:

i) Analizlerde kullanilan ve D94 ile gosterilen 1994 krizini dikkate alan kukla
degisken istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Katsayilari 1.096 ile 1.374 arasinda
degismektedir.

i) Tim modellerde iktisadi beklentilere uygun olarak, yatinm tesviklerinin sabit
sermaye yatinmlanni arttirdigi sonucuna varilirken, katsayr tahminleri 0.360 ile 1.045
arasinda farkllik gostermektedir. Model I'de elde edilen katsayinin yorumu, yatirm
tesviklerindeki %1’lik bir deg@isimin toplam sabit sermaye yatinmlarini %1.04 arttiracagi
seklindedir.
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iii) iktisadi beklentilerle uyumlu olarak milli gelir ve ithalat degiskenlerinin sabit
sermaye yatinmlarini arttirdigi, faiz oraninin ise azalttigi sonucuna ulasiimistir. Gergekten
milli gelirin artmasi, yatinmlara ayrilacak payin da artmasi demektir. Turkiye’nin ithalatinin
%85-90 gibi oldukga ylksek bir oraninin yatirm ve ara malindan olusmasi, ithalattaki
artisin sabit sermaye yatinmlarini arttirmasi seklinde elde edilen bulguyu oldukca anlamli
kilmaktadir. Milli gelirin artmasi ayni zamanda ithalati da arttiracagi igin, dolayli olarak da
sabit sermaye yatinmlanni arttirmaktadir. Faiz oranlarinin yiiksek olmasi bir (lkedeki
belirsizligin ve yatinmcilarin 6niinii gérememesinin en 6nemli gostergelerinden biridir.
Faiz oranlarinin yliksek olmasi yatinrm yapmanin maliyetini arttirarak yatinmcilarin sevkini
kirmakta ve para reel ekonomiden ziyade borsa, faiz ve altin seklinde 6zetlenebilecek
uretken olmayan alanlara kaymaktadir.

iv) Tidm modellerde elde edilen katsayilar istatistiksel olarak anlamhdir.
Serbestlik derecesine goére diizeltiimis belirlilik katsayilar (Adj.R?) oldukga yiiksektir ve
0.96-0.98 arasinda degismektedir.

SONUG

Yatinmlann daha cazip, maliyeti ve riski diisik olmasini saglayan tesvik kurumu,
bircok cevrelerce tartisiimasini ragmen, avantajlarn yadsinamaz bir konumdadir. Nitekim
1980-2003 yillan verilerinden hareketle yapilan analiz, yatinm tesviki uygulamalarinin
toplam sabit sermaye yatinmlarini artirdigini ortaya koymaktadir.

Devletin, 6zel sektdr yatinmlarini tesvik etmesi ile istenen amag, toplam sabit
sermaye yatinmlarinin artmasi ve ardindan ekonomik biylimenin gerceklesmesidir. Bu
calismada, 1980-2003 yillan arasi Tirkiye ekonomisine iligkin olarak toplam sabit
sermaye yatinmlari ile yatinm tesvikleri arasindaki iliski regresyon analizi ile arastinimig
ve yatinm tegviklerinin toplam sabit sermaye yatirmlarini pozitif yonde etkiledigi
bulgusuna ulasiimistir. Elde edilen bulgulara gére, yatinm tesviklerindeki %1’lik bir
degisme toplam sabit sermaye yatinmlarini %1.04 arturmaktadir. ithalat ve milli gelir
degiskenleri de iktisadi beklentilerle uyumlu olarak toplam sabit sermaye yatinmlarini
pozitif yonde etkilemektedir. Faiz orani ise beklenildigi gibi toplam sabit sermaye
yatinmlarini negatif yénde etkilemektedir. Calismanin bir diger bulgusu ise, dnemli bir
krizin yasandigi 1994 yilinin ekonomi Uzerindeki etkisini ortaya koyabilmek amaciyla
modele katilan 1994 yili kukla degiskeninin istatistiksel olarak anlamh bulunmus
olmasidir. Bu degiskene iliskin katsayilar 1.096 ile 1.374 arasinda degigsmektedir.
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