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ANALYSIS OF CROWDING OUT EFFECT IN TURKEY, IN TERMS OF PUBLIC
EXPENDITURES AND PRIVATE INVESTMENT RELATIONSHIP

Esma GULTEKIN TARLA® Mehmet TEMIZ?
Oz
Makale Bilgi Bu calisma ile Tirkiye icin dislama etkisinin gecerliligi incelenmektedir. Kamu

harcamalarinin 6zel yatirimlar iizerinde tamamlayici ya da ikame edici olmak {izere iki farkl
etkisi bulunmaktadir. Gelismekte olan iilkelerde yiiksek diizeylerde olan ve bor¢lanma
yoluyla finanse edilen kamu harcamalari; faiz oranlarini artiric1 yonde baski olusturmaktadir.

Gonderilme: Faiz oranlarinda meydana gelecek artislar ise Ozel yatirimlarn azaltici yonde etki
09/11/2020 olusturmaktadir. Dolayisiyla kamu harcamalarinda meydana gelen artis, 6zel yatirim

harcamalarindaki diisiisle birlikte milli gelir iizerinde herhangi bir artis yaratmamaktadir.
Kabul: Literatiirde “dislama etkisi” olarak adlandirilan bu durum; kamu kesiminin ekonomi
25/11/2020 icerisindeki payinin yiiksekligi dikkate alindiginda, Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkeler i¢in

biiyiik énem arz etmektedir. Kamu harcamalari, 6zel yatinmlar ve faiz oranlar arasindaki
iliskinin analiz edilmesi ve bu degiskenlerin milli gelir lizerindeki etkilerinin incelenmesi,
iktisat politikalarinin belirlenmesi ve uygulanmasi agisindan olduk¢a 6nemlidir. Calismada
1975-2016 yillar1 arasinda Tiirkiye ekonomisine ait 6zel sektor sabit sermaye yatirimlart,
kamu sabit sermaye yatirimlari, reel kisi bast GSYIH ve yillik faiz oram degiskenleri
kullanilmistir. Yapilan analizler sonucunda elde edilen bulgular; incelenen donemde kamu
sabit sermaye yatirimlarinin 6zel sektor sabit sermaye yatinmlarini diglayici etkisinin
olmadigimi gostermektedir. Kamu harcamalarinin 6zel yatirimlari tamamlayicilik etkisi
bulunmaktadir.
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Abstract

With this study, the validity of the crowding out effect for Turkey is examined. Public
expenditures have two different effects on private investments as complementary or
substitute effects. Public spendings, which is in high levels and financed through borrowing
in developing countries; creates pressure to increase interest rates. Increases in interest rates
have a decreasing effect on private investments. Increases in interest rates have a decreasing
effect on private investments. Therefore, the increase in public expenditures does not create
an increase in national income with the decrease in private investment expenditures. This
situation, which is called “crowding-out effect” in the literature; have a great importance for
developing countries such as Turkey taking into account the high share of the public sector
in the economy. Analyzing the relationship between public expenditures, private investments
and interest rates and examining the effects of these variables on national income is very
important in determining and applying economic policies. In the study, private sector fixed
capital investments, public fixed capital investments, real GDP per capita and annual interest
rate variables of Turkish economy between the years 1975-2016 are used. Findings obtained
as a result of the analysis shows that public fixed capital investments do not crowd out private
sector fixed capital investments in the period under review. Public expenditures have a
complementary effect on private investments.

Keywords: Public expenditures, Private sector investments, Crowding-out effect.

1. Giris

I1k olarak Biiyiik Bunalim sonrasinda Keynes tarafindan ortaya koyulan maliye politikas1
uygulamalarinin en 6nemli araclarindan biri kamu (hiikiimet) harcamalarinin artirilmasidir.
Kamu harcamalari artirilarak durgunluktan ¢ikmak ve issizligi azaltmak amaglanmaktadir. Ozel
sektor yatirnmlarinin genisletici maliye politikas1 sonucunda diisiis gosterdigini ifade eden
dislama etkisi, (crowding out) gerek teorik ve gerekse uygulamali iktisat literatiiriinde 6nemli

tartismalar olusturmaktadir (Buiter, 1977: 309).

Kamu harcamalari ile 6zel yatirim harcamalar: arasindaki iliski; birbirini tamamlama ya
da ikame etme olmak tizere iki sekilde ortaya ¢ikmaktadir. Kamu yatirim harcamalariin 6zel
sektor yatirim harcamalar1 tizerindeki etkisinin tespiti agisindan, farkli kamu harcama
kalemlerinin incelenmesi onem arz etmektedir. Egitim, ulastirma ve altyap1 gibi alanlarda
gerceklestirilen kamu harcamalar1 6zel sektoriin iiretkenligini arttirabilecek harcamalardir.
Yatirimlari tamamlayici nitelikte olan bu harcamalar, 6zel sektor yatirimlarini ¢ekme
(crowding-in) ozelligine sahip konumdadir (Aschauer, 1989). Bununla birlikte kamu
harcamalarinin tamamlayic1 yondeki etkisi hiikiimetlerin uyguladig: politikalarin varligina da
bagli durumdadir. Yatirimcilar1 tesvik eden, 6zendiren politikalar; kamu harcamalarinin

tamamlayict etki olusturmasinda en Onemli rolii oynamaktadir (Yarasir Tiillimce &
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Buyrukoglu, 2013: 63). Kamu harcamalari; gida, konut, saglik hizmetleri gibi 6zel sektor ile
rekabet edebilecek alanlarda gergeklestirilirse s6z konusu alanlarda 6zel sektorii ikame edici
etki olusturmaktadir. Digslama (crowding-out) etkisi olarak adlandirilan bu durumda kamu
harcamalar1 6zel sektdr yatirimlarinda daralmaya yol agmaktadir (Aschauer, 1989). Bunun
yaninda hiikiimetlerin uyguladiklar1 finansman politikalar1 da 6zel sektor yatirimlarini diglayici
etki olusturabilmektedir. Ozel sektdr yatirimeilart iizerinde olumsuz algi olusturan borglanma
politikalar1, yatirim kararlarimi etkileyerek dislama etkisine sebep olabilmektedir (Yarasir,

Tiliimce & Buyrukoglu, 2013: 62).

Kamu harcamalarinin ikame ve tamamlama etkilerinin yaninda s6z konusu harcamalarin
finansmaninda kullanilan politikalarla da 6zel sektor yatirimlari etkilenebilmektedir. Bu
kapsamda kamu yatirimlarini finanse etmek iizere biitcede olusan agiklar, 6zel yatirimlar
iizerinde dolayl bir etki olusturmaktadir (Cil Yavuz, 2005: 270). Biit¢e aciklarinin i¢ bor¢clanma
yontemiyle kapatilmaya c¢alisilmasi durumunda tasarruflarin kamuya transferiyle birlikte faiz
oranlarinda artis yoniinde baski olusacaktir. Artan faiz oranlari ile birlikte yiikselen yatirim

maliyetleri 6zel sektor yatirimlarinin azalmasina yol agmaktadir (Demir, 2017: 76).

Bu calisma ile Tirkiye i¢in 1975-2016 donemine ait veriler kullanilarak kamu sektorii
sabit yatirimlar1 ile 6zel sektor sabit sermaye yatirimlari arasindaki ampirik iligski analiz
edilmektedir. Caligmanin dogru ve giivenilir sonuglar sunmasi agisindan Tiirkiye ekonomisinde
ilgili donemde goriilen yapisal degisimlerin dikkate alinmasi gerekmektedir. Bu nedenle
analizlerde yapisal kirilmalar1 dikkate alan birim kok testleri kullanilmistir. Ayrica dénemler
itibariyle degiskenler arasindaki iliskilerin tespiti acisindan frekans alani nedensellik testine
basvurulmustur. Calismanin ilk béliimiinde konu ile ilgili teorik cerveve ele alinmustir. ikinci
béliimde literatiirde yer alan ¢aligmalara yer verilmstir. Ugiincii bliimde ¢alismada kullanilan
veri seti ve model detaylandirilmistir. Dordiincii boliimde de ise metodolojik altyapi ve ampirik

sonuglar yer almaktadir. Besinci ve son boliimde ¢alismanin sonuglar1 degerlendirilmistir.

2. Literatiir Ozeti

Kamu harcamalar1 ve 6zel yatirimlar arasindaki iliskiyi tek iilke veya iilke gruplar
acisindan inceleyen bir¢ok caligma bulunmaktadir. Bu ¢alismalarda kamu harcamalarinin 6zel
sektor yatirnmlarini tamamlamasi veya dislamasi olmak {izere iki temel sonug¢ ortaya
cikmaktadir. Bu calisma ile Tiirkiye i¢in bu durumlardan hangisinin gegerli oldugu
belirlenmeye ¢alisiimaktadir. Ulke ve iilke gruplarinin mevcut yapilarmin kendi aralarinda

farkliliklar gosterdigi gergeginden yola ¢ikarak ampirik sonuglarin iilkeden iilkeye degisiklik
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gosterecegini sOylemek miimkiindiir. Calismamiza dogru yonde fikir vermesi agisindan

Tiirkiye Ozelindeki c¢alismalarin incelenmesinin faydali olacagi disiiniilmektedir. Bu

dogrultuda, Tiirkiye i¢in kamu harcamalar1 ve 6zel sektor yatirimlar: arasindaki iliskiyi analiz

eden calismalara ait yontem ve sonuglar asagidaki tabloda yer almaktadir.

Tablo 1

Literatiir Ozeti

Kullanmilan Ekonometrik

Yazar(lar) Ulke - Donem Yontemler Sonuglar
. Tiirkiye .. . .
Cil Yavuz (2001) Hata Diizeltme Modeli Kamu harcamalar1 ve faiz oranlari
1990-2000 R
0zel yatirimlar1 diglamaktadir.
Berber (2003) Tiirkiye Esbiitiinlesme, Hata Diizeltme Biiyiime ile hem kamu hem de 6zel
1963-1999 Modeli yatinmlar1 arasinda nedensellik
iligkisi mevcuttur.
Tirkiye Esbiitiinlesme, Hata Dizeltme Kamu harcamalar1 6zel yatirimlari
Simsek (2003)  1970-2001 Modeli Y
dislamaktadir.
Uvsal ve Mucuk Tiirkiye Kamu yatinm harcamalar1 6zel
Y 1975-2000 En Kii¢iik Kareler Yo6ntemi yatirimlari dislayict etki
(2003)
olusturmaktadir.
Cil Yavuz (2005) L urkiye Esbitiinlesme, Hata Diizeltme SiesiliSkglsﬁirt aﬁiﬁ% uﬁTﬁpd"ﬁZﬁlﬂ
1980-2003 Modeli, Nedensellik .. ;
yatirimlari ozel yatirimlari
¢ekmektedir.
Erden (2005) Tiirkiye Kamu yatirimlar1 6zel yatirnmlar
1968-1998 Vektor Hata Diizeltme Modeli . - .
iizerinde dislama etkisine sahiptir.
. Tiirkiye - Kamu harcamalart 6zel yatirimlar
Kustepeli (2005) 1963-2003 Esbitiinlesme tamamlayici etkiye sahiptir.
Tiirkiye - . .
Giinaydin (2006) 1987-2004 Esbiitiinlesme, Nedensellik Kamu yat1r1£nlar1‘ oz"el yatlrlmlgrl
tamamlayici 6zellik gostermektedir.
Basar ve Tiirkiye . I, . ..
Temurlenk 1980-2005 Yapisal VAR Modeli aléslléﬁtt(jlrlzeyde bir diglama etkisi
(2007) '
Tiirkiye . i
Altung ve i R . Kamu yatinmlan 6zel sektor
Sentiirk (2010) 1980-2009 ARDL Suir Testi Y ntemi yatirimlarini tamamlamaktadir.
Toplam kamu harcamalar1 6zel
Tiirkive yatirnmlar1  desteklerken, kamu
Basar vd. (2011) y Esbiitiinlesme Analizi yatinm harcamalar1 6zel sektor
1987-2007 .
yatirimlarini dislayici etkiye
sahiptir.
Tiirkiye Kamu yatirimlarimin 6zel yatirimlari
Cural vd. (2012)  1970-2009 Esbiitiinlesme Analizi ¢ekme etkisi olusturdugu sonucuna
varilmistir.
Tiirkiye . .
Altunéz (2013)  1989-2004 RDL Yontemi Dislama etkisi meveuttur.
Yaragir Tiiliimece  Tiirkiye . . Uzun donemde faiz oranlar1 6zel
ve Buyrukoglu 1980-2010 Esbiitiinlesme, Nedensellik yatirimlari negatif yonde
(2013) etkilemektedir.
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Sen ve Kaya Ig;lgl-};é)l 1 Esbiitiinlesme, Hata Diizeltme Kamu harcamalar1 6zel yatirimlari
(2014) Modeli dislamaktadir.
o .. Kamu yatinm harcamalar1 6zel
Celik (2016) Tirkiye Regr_esyon Analizi, ARDL Sinur sektdr yatirimlart {izerinde c¢ekme
1975-2013 Testi L
etkisi olusturmaktadir.
Kesbig vd. Tiirkiye Esbiitiinlesme, EKK Yontemi Kamu sabit sermaye yatirimlari 6zel
(2016) 1986-2014 Nedensellik sektor yatinmlarim diglamaktadir.
. Tiirkiye . Kamu yatirimlar1 6zel yatirimlarn
Demir (2017) 1983-2013 ARDL Sinir Testi cekmektedir.
Tiirkive Uzun ve kisa donemde kamu
Kaytanci (2017) 1985-%01 6 ARDL Siir Testi harcamalar1 ozel yatirimlart
dislamaktadir.

Tirkiye i¢in kamu harcamalarinin 6zel sektér yatirimlart ile iligkisini inceleyen
caligmalar incelendiginde farkli ampirik sonucglarin ortaya konuldugu goriilmektedir.
Kullanilan veri setlerinin, ekonometrik yontemlerin ve analiz edilen donemlerin farklilik
gostermesi nedeniyle tek bir sonuca ulasilamamaktadir. Dolayisiyla Tiirkiye i¢in diglama
etkisinin varligin1 ya da ¢ekme etsinin gecerli oldugunu kanitlayici yonde kesin bir yargiya

ulagmak miimkiin gériinmemektedir.
3. Veri Seti ve Model

Kamu harcamalar1 ile 0zel sektdor harcamalar1 arasindaki iligkinin  y&niiniin
belirlenmesinde kullanilacak model, ilgili literatiir incelenerek Wai ve Wang (1982); Khan
(1988); Ramirez (1994); Cil Yavuz (2005) ve Altunoéz (2013) ¢alismalarini takip ederek

olusturulmustur;
0Ssy; = @y + a1kssy, + a,gsyih; + asfaiz; + u,

Calismada 1975-2016 yillar arasinda Tiirkiye ekonomisine ait 6zel sektor sabit sermaye
yatirimlari (8ssy), kamu sabit sermaye yatirimlari (kssy), reel kisi bast GSYIH (gsyih) ve yillik
faiz oram degiskeni kullammistir. Ozel sektor sabit sermaye yatirrmlar ve kamu sektorii sabit
sermaye yatirimlar: 1998 yili baz alinarak GSYIH deflatorii kullanilarak reel hale getirilmistir.
Serilerin dogal logaritmasi alinarak modele dahil edilmistir. Caligmada kullanilan verilerden
0zel sektor sabit sermaye yatirimlar: ve kamu sektorii sabit sermaye yatirimlari strateji ve biitce

bagkanlig1 veri tabanindan, diger degiskenler ise diinya bankas1 veri tabanindan elde edilmistir.

114



Giiltekin Tarla, E. & Temiz, M. / Tiirkiye’de Kamu Harcamalari ve Ozel Yatirim Iliskisi Acisindan
Dislama Etkisinin Analizi

4. Metodolojik Altyapi Ve Ampirik Sonug¢lar
4.1. Birim Kok Sinamasi

Ampirik analizin ilk ve en 6nemli asamalarindan biri olan serilerin duraganliklarinin
sinanmasi, ¢aligmanin devaminda kullanilacak analizler i¢in 6nem arz etmektedir. Bu amacla
oncelikle yapisal kirilmalar1 icermeyen geleneksel birim kok testleri ile sinama uygulanacak,

ardindan yapisal kirilmalar varlig1 altinda birim kdk sinamasi yapilacaktir.

4.1.1. Yapisal Kirllmalari icermeyen Birim Kok Analizi

Degiskenlerin duraganlik seviyelerinin 6l¢iilmesi i¢in ilk olarak degiskenlere birim kok
analizi yapilmaktadir. Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF, 1981) ve Phillip-Perron (PP, 1988)
tarafindan gelistirilen yapisal kirilmalar1 igermeyen birim kok analizi ile degiskenlerimizin

analizi yapilmistir. Sonuglar Tablo 2’de sunulmustur.

Tablo 2
ADF ve PP Birim Kék Test Sonuclari
Degiskenler ADF PP
Diizey )
Ossy -1.8895(1) -1.89588(2)
Kssy -2.2372(1) -2.2747(3)
Gsyih 0.1078(0) 0.1992(3)
Sabit Faiz -1.0760(0) -1.0760(2)
Ossy -2.0202(1) -1.8096(2)
Kssy -2.1758(1) -2.1050(2)
Gsyih -2.7528(0) -2.8035(2)
Sabit+Trend Faiz -2.0828(0) -2.0106(5)
Birinci Farklar )
Ossy -4.3770(0)* -4.4039(1)*
Kssy -4.2883(0)* -4.2098(2)*
Gsyih -6.4253(0)* -6.4244(1)*
Sabit Faiz -6.0421(0)* -6.0455(4)*
Ossy -4.3398(0)* -4.3703(1)*
Kssy -4.2826(0)* -4.2084(2)*
Gsyih -6.5117(0)* -6.5509(3)*
Sabit+Trend Faiz -6.2539(0)* -6.3113(6)*

Notlar: * Degerleri degiskenlerin duragan olduklar seviyeyi gostermektedir. ADF testi i¢in parantez igindeki
degerler SIC kriterine gore secilen gecikme uzunluklarini ve gecikme uzunluklarinin sifir olmast durumunda DF
test sonuglarimi gostermektedir. Mac Kinnon (1996) kritik degerleri, sabit terimli model i¢in sirasiyla %5 giiven
araliginda -2.885, sabit terim ve trendli model i¢in -3.447’tiir. PP testi igin parantez igindeki degerler Bartlett
Kernel kriteri kullanilarak Newey-West’e gore se¢ilen bant genisliklerini gostermektedir. Kritik degerler ADF
testi ile aynidir.
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Tablo 2’de uygulanan analizin sonuglar1 incelendiginde; serinin duraganlik seviyesi i¢in
tahmin edilen istatistiki degerin Mckinnon (1996) kritik degerlerinden mutlak deger olarak
biiylik olmasi gerekmektedir. Bulgulara gore; 6zel Sektor sabit sermaye yatirimlari, kamu sabit
sermaye yatirmlari, reel kisi bast GSYIH ve yillik faiz orani degiskenleri diizey degerlerinde

birim kok icermekte iken birinci farklarinda [I(1)] duragan hale gelmektedir.

4.1.2. Yapisal Kirilmah Birim Kok Analizi

Birim kok testi uygulanirken dikkat edilmesi gereken noktalardan biri, yapisal degisimin
meydana gelip gelmedigidir. Bu baglamda calismanin bir sonraki asamasinda Zivot ve
Andrews (1992) tarafindan gelistirilen tek yapisal kirilmali birim kok testi ile Narayan ve Popp
(2010), Lee ve Strazicich (2003) tarafindan gelistirilen ¢ift yapisal kirilmali birim kok testleri

kullanilarak sinama yapilacaktir. Elde edilen sonuglar Tablo 3°de gosterilmistir.

4.1.2.1. Zivot-Andrews (1992) Tek i¢sel Yapisal Kirillmayi Dikkate Alan Birim Kok
Testi

Perron (1989) tarafindan gelistirilen birim kok testinde kirilmalarin digsal olarak
belirlenmesini elestirip, bu testi doniistiirerek kirilmanin bilinen bir noktada gergeklestigini

tespit eden birim kok testidir (Zivot & Andrews, 1992:265).

Zivot-Andrews’e gore, Model A diizeyde, Model B egimde, Model C ise hem diizeyde

hem de egimde tek kirilmaya izin vermektedir. Buna gore;
Sifir hipotezi; y, = a + y;_1 + u;
Model A,

p
Ayy = a+0:Dy¢(A) + B +yye—1 + Z 8;Ay_; + uy

=1

Model B;

p
Ay, = a+ By +0;D50(A) + YY1 + Z 8;Ayr—; + uy

=1
Model C;
p
Aye = @+ 0Dy (D) + e + 0D (D +yyen + ) Sibye i+
i=1
D;;(A)={1 t>nl0 diger
D,y(A)={t—nd t>nl0 diger

116



Giiltekin Tarla, E. & Temiz, M. / Tiirkiye’de Kamu Harcamalari ve Ozel Yatirim Iliskisi Acisindan
Dislama Etkisinin Analizi

Denklemde u; normal dagilimli hata terimini, t zaman ifade etmektedir. Ay;_; hata
teriminin otokorelasyonsuz olmasi i¢in modele dahil edilmektedir. D;;(1) ve D,.(1) kukla

degiskenleridir.

4.1.2.2. Lee-Strazicich (2003) Cift icsel Yapisal Kirllmah Birim Kok Testi

Perron (1989), Dickey-Fuller (DF) test prosediiriinii ayarlayarak digsal yapisal kirilmaya
izin veren bir calisma yapmistir. Bu ¢alismanin {izerine Lee ve Strazicich (2003) LM test
prosediiriinii kullanarak yapisal kirilmaya yeni bir bakis agis1 getirmistir. Kirilmalarin igsel
olarak belirlenmesine izin veren Zivot Andrews (1992) ve diger calismalarin aksine sifir
hipotezi altinda igsel yapisal kirllmayi test etmesidir. Calismada diizeyde yapisal kirtlmaya izin
veren Model A ile, diizey ve trendde yapisal kirilmaya izin veren Model C olusturulmustur.

Izlenen test prosediirii;

Yt = 5'Zt + et

et = fer_1 + st

Z, digsal degisken ve &,~iid(0,0?) dir. Cift yapisal kirilma da Model A i¢in diizeyde
ki iki kirtlmay1 Z, = [1,t,D;¢ D,.]" oldugu durumda Dj;= 1 igin t > Tp; +1,j = 1,2 iken 0
aksi durumu tanimlamaktadir. Tg; kirilmanin gergeklestigi zaman periyodunu gostermektedir.
Model C ise diizey ve trendde iki degismeyi Z, = [1,t,D;; D, DT;;DT,;]" oldugu durumda
DTjs =t —Tgji¢in t = Tg; +1,j = 1,2 iken 0 ise aksi durumu gostermektedir. Onemli bir
nokta ise kirilmanin tutarli bir sekilde sifir (p=0) ve alternatif (B<I) hipotez altinda
gerceklestigidir.

Cift kirllmali LM test istatistigine gore regresyon modeli su sekilde ifade edilir;

U
Ayt = 6 AZt + ¢St_1 + Ut

§ = Y, —175; —Ztg, t=2,..,T; 6, Ay, nin AZ, lzerindeki regresyonu sonucu olusan

katsayisidir. i, ise y; — Z,8° den elde edilmektedir. Birim kok testi sifir hipotezi ¢ = 0 dir.
Bundan elde edilen LM test istatistigi;

To,
7 = sifir hipotezinin (¢ = 0) test edildigi t istatistigi,

™
Il
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Yapisal kirilmalar1 dikkate alan LM test istatistigini kullanan birim kok testi i¢in igsel

kirilma tarihini Tg; noktasi vermektedir.

4.1.2.3. Narayan-Popp (2010) Cift i¢sel Yapisal Kirllmah Birim Kok Testi
Calisma Dickey-Fuller birim kok testini ¢ift kirilmali bir yapiya doniistiirmiistiir
(Narayan; Popp, 2010:1425). Calismada Narayan ve Popp’un veri elde etme siireci;

y.=d.+u,
U =PULT &
£=F e =A(L) Ble,

yt, enflasyon orani iken, d t deterministik degisken, Us stokastik degiskeni olusturmaktadir.
Ayrica e ~iid(0,02) dir. Calisma da iki model dikkate almmustir. Ik olarak (Model 1)
diizeyde cift kirilmaya izin veren, ikinci olarak (Model 2) hem diizey hem de egim de cift

kirilmaya izin veren modeller olusturulmustur. Model de farklilasmay1 ise deterministik

degisken d t "nin farklilasmasi ile saglamaktadir.

it = a4 st (LG.DU L, + @.DU 50

dtM2 =a+ﬂt+y/*(|—)(01DUll,t+€2DU ‘2,t+7/1DT'111+7/2DTI2J)

DUi,,t = {1 t > Té,l' 0 diger

DTi,,t = {t —_ Té,i t> Té,i 0 diger y |1'2

Burada, Tp ;, i=1,2 dogru kirllma zamanlarini gdstermektedir. 6; diizeyde kirilmay, y; ise

egim de kirilmay1 gostermektedir.
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Tablo 3
Yapisal Kirilmali Birim Kok Testi Sonuglart
Model A: Sabitte Kirilma Model C: Sabit ve Trend de Kir1lma
Obs. [statistik Francti  Kirilma Istatistik Francti Kirilma
on (A) Tarihi on(A) Tarihi
Tek Kirilma
ADF Ossy  -3.066 0.550 1996 -4,990*** 0.400 1990
(ZA,1992) Kssy  -4.990*** 0.625 1999 -4.209 0.625 1999
Gsyih  -5.154** 0.575 1997 -5.810* 0.625 1999
Faiz  -4.504 0.675 2001 -3.833 0.675 2001
iki kirllma
ADF Ossy  -5.156* 0.400 1990 -8.172* 0.400 1990
(NP,2010) 0.625 1995 0.725 2003
Kssy  -5.501* 0.400 1990 -5.438** 0.475 1993
0.625 1999 0.725 2003
Gsyih  -6.543* 0.625 1990 -6.695* 0.625 1999
0.725 2003 0.825 2007
Faiz  -5.434* 0.300 1986 -5.638* 0.550 1996
0.675 2001 0.800 2006
LM Ossy -2.479 0.300 1986 -7.010* 0.400 1990
(LS,2003) 0.500 1994 0.600 1998
Kssy -2.041 0.575 1997 -5.205 0.450 1992
0.750 2004 0.725 2003
Gsyih  -4.417** 0.375 1989 -5.965** 0.275 1985
0.725 2003 0.625 1999
Faiz -2.782 0.600 1998 -6.207** 0.575 1997
0.850 2008 0.825 2007

Notlar: *** (%10), ** (%5), * (%1) diizeyinde birim kok varligi. Optimal gecikme uzunlugu maksimum 12
gecikme kullanilarak ve optimal gecike uzunlugu Akaike ile belirlenmistir.

Lee ve Strazicich testinde “break in level and trend” kritik degere bakarken A1 ve A, degerlerinin oldugu tablodan
uygun kesisimine bakilmustir. ilgili kritik degerlere caligmalarin icerisinden ulasilmistir.

Uygulanan yapisal kirilmali birim kok testi sonuglarina gore ilgili degiskenlerin, diizey
degerlerinin hem tek hem de ¢ift yapisal kirilma varligi altinda birim kok icerdigi
goriilmektedir. Bu durumda uygulanan geleneksel ve yapisal kirilmali birim kok testi sonuglari
degiskenlerin diizey degerinde birim kok igerdigini gostermektedir. Calismanin devaminda
uygulanacak olan esbiitiinlesme analizi ve nedensellik testlerinde bu durum géz Oniinde
bulundurularak, degiskenler birinci farklarinin kullanilmasi gereken uygulamalarda [I(1)]

kullanilacaktir.

4.2. Esbiitiinlesme Analizi

Seriler arasinda uzun dénemli iligki varliginin sitnanmasina olanak saglayan nedensellik
analizi Oncesinde serilerin arasinda uzun dénemli hareket hakkinda bilgi veren esbiitiinlesme
analizinin yapilmasi gerekmektedir. Esbiitiinlesme analizi ile degiskenlerimizin uzun dénemde
bir arada hareket edip etmedikleri sinanmaktadir. Bunun i¢in Johansen (1988) esbiitiinlesme

testi uygulanmigtir. Sonuglar Tablo 4’te sunulmustur.
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Calismada esbiitiinlesme analizinin yapilabilmesi i¢in dncelikle VAR modeli kurularak
uygun gecikme uzunlugu belirlenmistir. Elde edilen sonuglara gore p=3 olarak belirlenmistir.

Calismanin devaminda uygun gecikme uzunlugu 3 alinarak devam edilecektir.

Tablo 4

Johansen (1988) Esbiitiinlesme Analizi Sonuglart
Model 2 Model 3 Model 4
r=0 56.69 50.5044 88.1533
(0.0287) (0.0276) (0.0001)
r=1 19.9705** 14.0786 41.8599
(0.7289) (0.8362) (0.0635)
r=2 11.0521 5.1915 12.4268
(0.53) (0.7882) (0.7816)
r=3 4.3712 0.0612 4.1039
(0.3597) (0.8046) (0.7270)

** 045 anlam diizeyinde es biitiinlesme iliskisinin kuruldugu modeli gostermektedir. Parantez i¢indeki degerler
olasilik degerlerini ifade etmektedir.

Uygulanan Johansen (1988) Esbiitiinlesme test sonuglarina gore, degiskenler arasinda
Model 2’de istatistiki olarak anlamli bir iligki varlig: tespit edilmistir. Uygulama sonucunda
ayrica uzun donemli esbiitiinlesme katsay1 tahminleri ile degiskenlerimiz arasindaki iliski yonii,
kamu sabit sermaye yatirimlari ile 6zel sektor sabit sermaye yatirimlari arasinda +0.4057, faiz
degiskeni ile -1.0570, gsyih degiskeniyle ise -4.0830 olarak belirlenmistir. Caligmanin
devaminda, bu esbiitiinlesme iligkisi sonucunda ortaya ¢ikacak nedensellik varligi kisa, orta ve
uzun donemli nedensellik tespitine izin veren frekans dagilimi nedensellik testi uygulanarak

arastirilacaktir.

4.3. Nedensellik Iliskisinin Kisa, Orta ve Uzun Dénem Belirlenmesi: Frekans

Dagilimi Nedensellik Testi

Frekans dagilimi1 nedensellik testi esbiitiinlesik sistemlerinde nedensellikle test edilmeye
uygun oldugunu gostermektedir (Breitung; Candelon, 2006: 376). Bu durumda degiskenler ait
donemsel analizin yapilmasina olanak saglayan frekans dagilimi testi sonuglar1 Tablo 5’te

sunulmustur.

Metodolojik olarak alt yap1 ise; ilk olarak Geweke ve Hosoya tarafindan gelistirilen
model Breitung ve Candelon tarafindan iistiinde yapilan degisikliklerle su sekli almaktadir

(Kayhan; Bayat; Ugur, 2013: 230);

Geweke (1982) ve Hosoya (1991) nedenselligi su sekilde tanimlamistir;

. 2
| 12(e™™)]

. 2
| 11(e~t@)]

27 fr (W)

) = 0922 g1+
y-x(@) = log | () 09
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NY . . :
Eger | 12 (e“‘”)l = 0 olursa, X ise w’nin frakansi olamasina y neden olmaz. Breitung

ve Candelon (2006) ise bu denklemde M, (w) ise | 12(e‘i“’)|2: 0 nedensel etkisini
arastirmistir. Sifir hipotezi, VAR katsayilar1 iizerinde dogrusal kisitlamalara es degerdir.

Geweke (1982) ve Hosoya (1991)

p
Z 012 cos cos (kw) =0
k=1

p
Z 012k sinsin (kw) =0
k=1

Breitung ve Candelon (2006) yukaridaki denkleme a; = 6;4; Ve ,Bj = 01, i¢in dogrusal
kisitlamalar uygulamistir. Boylece VAR denklemini su sekilde ifade edebiliriz;

Xe = Xeq ot ApXe_p + P1Ye—1 + o+ BpYe—p T E1t
Sifir hipotezi M,,_,,(w)=0, B = [,81, . ﬁp] ile birlikte dogrusal kisitlamalara esdegerdir.
Hy: R(w)B = 0 ve
R(w) = [w) coscos 2w) ... coscos (pw) sinsin(w) Qw) .. sinsin(pw) ]

we (0, ) i¢in nedensellik Ol¢iitii uygulanan dogrusal kisitlamalar i¢in Standart F-testi ile test
edilmistir.
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Tablo 5.
Frekans Dagilimi Nedensellik Test Sonuglart
Uzun Dénem Orta Donem Kisa Donem

. 0.01 0.05 1.00 1.50 2.0 2.50
Ossy=>kssy 3.375* 3.378* 4.661* 3.120* 0.571 0.082
Kssy=>0ssy 1.261 1.261 0.883 0.177 0.397 0.531
Gsyih=>0ssy 1.297 1.296 0.426 0.160 1.613 2.448
Ossy=>gsyih 0.263 0.261 0.374 3.218* 4.544* 4.638*
Faiz=>0ssy 2,252 2,252 2.164 1.625 0,535 0,770

Not: VAR modelinden elde edilen gecikme uzunlugu 3’diir. F tablo degeri (2,T-2p) serbestlik derecesi ile
2.89°dur.

Uygulanan esbiitiiblesme analizinde elde edilen bir esbiitiinlesme iliskisi 6zel sektor sabit
sermaye yatirimlarindan kamu sektorii sabit sermaye yatirimlar1 yoniinde gerceklesmektedir.
Elde edilen uzun déonem esbiitiinlesme katsayilar1 g6z oniine alindiginda kamu sektorii sabit
sermaye yatirimlari ile 6zel sektor sabit sermaye yatirimlari arasinda pozitif iliski varligy,
nedensellik iliskinin diglama etkisi yoniinde degil tamamlayicilik etkisi iizerinde oldugunu
gostermektedir. Bu iligki orta ve uzun dénemde var olmasimnin yaninda kisa donemde bir
nedensellik iligkisi tespit edilmemistir. Bu baglamda tamamlayicilik iligkisi i¢inde belirli bir
zamanin gecmesi gerektigi ifade edilebilir. Ayrica 6zel sektor sabit sermaye yatirimlarindan
ekonomik bilyiimeyi tanimlarken kullanacagimiz degiskenimiz GSYIH’ye kisa ve orta
donemde bir nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Fakat uzun donemde bu etki ortadan
kalkmaktadir. Bunun disinda herhangi bir degisken arasinda kisa, orta ve uzun donemde
herhangi bir iliski varligina rastlanmamustir.

5. Sonug¢ ve Degerlendirme

Yapilan analizler sonucunda elde ettigimiz bulgular; Tiirkiye’de 1975-2016 doneminde
kamu sabit sermaye yatirimlarinin 6zel sektor sabit sermaye yatirimlarini dislayici etkisinin
olmadigin1 géstermektedir. Bagka bir ifadeyle, s6z konusu donemde kamu harcamalarinin 6zel
sektor yatirimlar1 lizerinde ikame etkisinden ziyade tamamlayicilik etkisinin oldugu ortaya
cikmaktadir. Uygulanan nedensellik test sonuglarina gore, Ozel sektdor sabit sermaye
yatirimlarinin orta ve uzun donemde kamu yatirimlari tizerinde etkisi oldugu gézlemlenmistir.
Yine &zel yatirrmlarin kisa ve orta ddsnemde GSYIH iizerinde etkisi oldugu ama uzun dénemde

bu etkinligi yitirdigi goriilmektedir. Ozel sektdr yatirimlari biiyiime iizerinde kisa ve orta
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vadede etki olusturmaktadir. Bunun yaninda faiz oranlarinin 6zel sektdr sabit sermaye
yatirimlari lizerinde etkisi olmadig1 goriilmektedir.

Kamu harcamalarinin 6zel sektor yatirimlari iizerinde tamamlayict ydnde etki
olusturmasi harcamalarin egitim, ulagim, altyapt ve Ar-Ge harcamalar1 agirlikli olmasiyla
iligkilendirmek miimkiindiir. Ayrica 6zel sektor yatirimlarini kolaylastirict nitelikteki tesvik
politikalar; s6z konusu yatirimlarin artmasina ve sonu¢ olarak ekonomik biiylimenin
saglanmasina 6nemli katki sunmaktadir. Yine kamunun ekonomi igerisindeki biiyiikliigiiniin de
bu durumun ortaya ¢ikmasinda etkisi yadsinamaz. Faiz oranlar1 tizerinde artig baskisi olusturan
ve dolayisiyla 6zel sektoriin yatirim maliyetlerini dogrudan etkileyen kamu borglanma

politikalar1 yerine kamu biit¢esini zorlamayan daha 1liml politikalar izlenmelidir.
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