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Oz

Ekonomik biiyiime; ekonomistlerin tizerinde yogun calismalar yaptiklart kavramlardan biridir. 1960’lardan sonra
yogunlasan calismalarin kismen basarilt olduklart s6ylenebilir. Ancak; 1980’lerdeki yeni teorik dalgalanmalarda hane
halki, firma, devlet tGclisinin ekonomik buyiimeye katkida bulundugu vurgulanmaktadir. 1990’lara gelindiginde
GSMHyi artirirken cevrenin yikimiyla birlikte, ekonomik biyime oranimnin da yikseldigi gorilmektedir. 2000’1
yillarda tlkelerde GSMH artiglart goriilse de yitksek biyiime oranlart tek amag degildir. Bunun yerine stirdirilebilir
buylime standartlart dikkat cekmektedir. Ekonomik biiytime orani, tim faktor girdileri, finansman kaynaklari, kamu
destegiyle saglanan bilgi, teknolojik gelisme ve AR-GE ¢alismalariyla artirlmaktadir. 2006-2018 yillarini kapsayan bu
calismada, degiskenlerin yillik verileri kullaniarak iktisadi ve ekonometrik analizler yapilmis, sisteme Granger
anlaminda ekonomik biylmenin faiz oranlari, kamu yatirimlart ve GSMH’deki iliski ve etkilesimin varligini ortaya
koyma amaglanmustir. Calismada timdengelim yonteminin yani sira, onceki ¢alismalardaki bulgular da incelenmis,
sonug ve degerlendirmelerde, arastirmanin temel 6geleriyle baglantilar kurulmustur.
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The Relationship of Economic Growth with Public Investments and Interest Rates:
The Case of 2006-2018 Turkey

Abstract

Economic growth it is one of the concepts on which economists work intensively. It can be said that the studies
intensified after the 1960s were partially successful. However, in the new theoretical fluctuations in the 1980s, it was
emphasized that the trio of households, firms and states contributed to economic growth. In the 1990s, while
increasing the GNP, it is seen that the economic growth rate increased with the destruction of the environment.
Although the GNP increases were seen in the countries in the 2000s, high growth rates are not the only goal.
Instead, sustainable growth standards draw attention. The economic growth rate is increased by all factor inputs,
financial resources, information provided with public support, technological development and R&D studies. In this
study covering the years 2006-2018, economic and econometric analyzes were made using the annual data of the
variables, and it was aimed to reveal the existence of the relationship and interaction in the system in terms of
economic growth, interest rates, public investments and GNP. In the study, besides the deductive method, the
findings of previous studies were also examined, and connections were established with the basic elements of the
research in the results and evaluations.
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Giris

Ekonomik biiylime teorisi; uzun doénem teorisidir. Uzun dénemde milli geliri artirmanin yolu
ekonomik biyiimedir. Ekonomik blyliime ise milli tGretkenlik kapasitesini artiran yatirimlart iceren bir
kavramdir. Gerek 6zel sektore ait firmalarin gerekse de kamunun yapacagt stoklar, fabrikalar, makineler,
depolar, yerlesim yerleri icin mal ve hizmet tretmek amactyla yapilan yatirtm harcamalari sonug¢ olarak
toplam talebi diger bir deyisle toplam tiketimi artiran harcamalardir. Bunlar biiylime acisindan bazi
alanlarda istthdami, milli geliri artirsa bile, emek giiciiniin verimliligini artiracak yatirimlardan sayilmadig
gibi ekonomik biylimeyi engelleyici bir etki de yapabilir. Ekonomik biiyiimenin yansimast milli gelirde
goriinse bile, her milli gelir artist biiyiimeye katki saglamaz degildir. Ekonomik biyime ile GSMH” deki
iletleme paralel olarak goriuntilenir. Ancak, hizli biiylime ile yasam standardr arasinda farkliliklar kapanmig
olmaz.

Ekonomik buyliime olgusunun temel unsurlatindan biri olan yatirimlar, ister 6zel isterse de kamu
kesiminden olsun, her zaman kaynak sorunuyla karsilagirlar. Bu sorun da genellikle finans ve hammadde ile
ilgilidir. Finansal kaynaklar 6z kaynaklardan saglanamazsa kredilere basvurulur. Dolayistyla yatirimlarda
kaynak olarak kullanilacak kredilerin faiz oranlari, yatirimlarin yapilmasint belitleyen ana unsurdur. Kamu
kesiminin kaynak c¢esitlemesi 6zel kesimden daha fazladir. Ancak; ginimiz ekonomilerinde devlet
yatirimlart tek bagina yapilmamakta ¢ok cesitli ydntemler kullanilarak 6zel kesime ya tamamen devredilerek
ya da ortaklasa yatitm yOntemleri uygulanarak gerceklestirilmekte ve bdylece sermaye birikimi
saglanmaktadir. Ozel kesim sermayenin marjinal verimliligini esas alarak yatirimlarin devamliligini saglama
ve verimliligi artirma pesinde kosarken, biytk 6lciide kamunun ve kismen 6zel firmalarin azalan verimler
kanunu geregi yeni ve yenileme yatirimlarina kaynak baglamak zorunda kalmaktadir. Belirtilen bu iki kural,
yatirimlarin da sinirlarini belirlemektedir.

Bu calismada Turkiye ekonomisinin 2006-2018 yillarindaki ekonomik buylmesi ve bilesenleri ele
alinmaktadir. Degiskenlerden biiyiime bagimli degisken olarak ele alinirken, GSMH, kamu yatirimlari ve
politika faiz oranlart da bagimsiz degisken olarak ele alindi. Degiskenlerin birbirine etkilesimi ve
aralarindaki sebep sonug iliskisi ampirik metotla incelendi.

Teorik Cat1

Bu bélimde makaleye konu olan degiskenler alti alt baslikta ele alindi. Kullanilan kavramlarin
ekonomi literatiirinde ifade ettigi anlamlara agirlik verilerek, iktisadi ekollerin temel 6nermelerine atiflar
yapildr.

Ekonomik Biiytime’ nin Tanimi ve Kapsami

Ekonomik biiyiime en basit sekliyle “iilkenin mal ve hizmet tiretme kapasitesinin genislemesi” olarak
tanimlanabilir. Bir ekonominin Uretim kapasitesi de elde edilen teknolojik kazanimlart kadar, tlke
kaynaklarinin miktar ve kalitesine baghdir. Ekonomik biylime olgusu da iretim kapasitesinin
belirleyicilerini gelistirme ve genisletme strecini kapsar. Ancak, ekonomik biiylmeyi genel kabul gérmis
bir tanimlamayla “Uretim faktorlerinin kisi basina reel milli geliri yiikseltecek sekilde stirekli artmasi”
seklinde de tanimlanir (Unay,1983, s. 248). Ancak bu tanim; mal ve hizmetlerin tiretimi igin ekonominin
potansiyel sinirlart da belirlendiginde tamamlanmis olur. Ekonomik biylimenin 6l¢iilmesi ise genellikle
yildan yila GSMH’ da veya GSYH’deki yiizde degisimi olarak ifade edilir.

Milli Gelirdeki Yiizde Degisim= Son deger—Ilk deger/Tlk deger *¥100 (1.1)

Uretim kapasitesi, ekonomik biiyiime icin 6nemli bir kavramdir fakat iiretim icin su anki biiyiime
sadece ekonominin potansiyelindeki degisiklige bagimli degil, ayn1 zamanda kapasitedeki genislemesine de
baglidir. Diger bir ifadeyle ekonomik blytime; mevcut ve potansiyel mal ve hizmet ciktilarini Giretebilme
yetenegindeki artigtir.

Ekonomik biiyiime tek basina ¢ikti ve kapasitedeki artis anlamina gelmez. Aynt zamanda kisi bagina
ciktryr da igerir. Biiylimekte olan bir ekonomide hem sermaye genislemesi hem de her bir is¢i bagina disen

mevcut sermaye de armus olur. Kisi bagina tiretim hacmindeki biiyiime, aynt zamanda bireysel refaht da
etkiler.

Ekonomik biiylimenin en anlaml dl¢tti kisi basina reel ¢ikti diizeyidir. Bu baglamda, uzun dénemde
milli geliri artiran faktSriin ekonomik biiylime oldugu da soylenebilir. Ekonomistlerin ve istatistikcilerin
¢ogu bunu belirli bir dénemdeki reel GSMH ile veya kisi bagina diisen milli gelirle karsilastirmak suretiyle
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6lgerler. Olgiit bu olunca; “Kabul edilebilir bir ekonomik biiyiime orant nedir?” sorusuna da ekonomistler;
“Yillik %3 lik buylime orani, tlimli bir biyime oranidir” cevabini vermektedir (Lipsey v.d. 1990, s .243).
Daha yararh bir 6l¢lim; ya maddi refahin veya kisi bagina tiketimden olusan yasam standardinin
degerlendirilmesi ile de yapilabilir.

Ekonomik Biiyiimenin Onemi

“Ekonomik biiylime neden 6nemlidir?” Sorusunun cevabi buylk Olglide ekonominin dogasiyla
ilgilidir. Maddi mal ve hizmetlerin genisleyen bir ¢iktist anlamindaki ekonomik biiyiime basl bagina bir
amag¢ degil, daha temel amagclara yonelik bir aragtir. Ekonomik biiylime tizerinde yapilan son ¢aligmalar bu
temel amacin halkin zenginligini artirmak oldugunu ifade etmektedir. Su anki ve potansiyel tretimi
artirmak, iki temel yol ile gerceklesir. Birincisi; 6zel kullanim icin tiiketiciye sunabilecek mal ve hizmet
miktarindaki artisa yol agmak. Tkincisi de 6zel titketim standartlarini olumsuz yonde etkilemeden,
htkiimetin her kademedeki artan sorumluluklarini yerine getirmek icin gerekli kaynaklari saglamaktir.

Bir ke halki icin, yiksek maddi yasam standardina ulagmanin yaninda, bu standardin devamini
saglamak da 6nemlidir. Ekonomik biiyime baglaminda hiikiimetin kamu alaninda Gstlenecegi ¢ok sayida
yiikiimliiliklerin kapsami, boyutu ve zorlugu konuya daha dikkatli yaklasilmasini gerektirmektedir. Uretim
kapasitesini genisletmeksizin, toplumun timi icin 6zel alandan farklt olarak kamu alanina 6rnegin; askeri
giivenlik, geri kalmus tilkelere ekonomik yardim ve yurti¢i ekonomideki kamu sorumluluklart gibi cesitli
kritik alanlara daha fazla kaynak tahsisi yapmak anilan zorluklardan birkacidir.

Ekonomik Biiyiimeye Yeni Ilgi

Son yillarda, ekonomik biiyime konusunda dikkat ¢ekici bir canlanma yasanmistir. Temelde, Adam
Smith ve ilk klasik iktisatcilar ekonomik biiylimeye dikkat ¢cekmislerdi. Ancak, 19. yy’in ortalarinda kaynak
tahsisi ve gelir dagiimi sorunlart ekonomistlerin yogun kaygist haline geldi. Dénem, ekonomik yogunlasma
dénemiydi. Firmalarin biiyiimesi, karmagiklasmast sonucu dogan Taylorizm ve ardili olan Fordizm kitle
tretimini maksimumlastirmak icin teknolojinin ve emegin ussal bir bicimde kullanilmasini gésteren, 6nce
ABD sonra da Avrupa’da yayginlasan bir takim Uretim ve yonetim sistemleri gelistirmislerdir.

1930' larda istihdam duzeyi sorunu 6n plana ¢tkmusti. Dénemin ekonomistleri dikkatlerini bir kez
daha ekonomik biiyiimeye yonlendirdiler. Bunun ¢ok sayida nedenleri vardir: Tlk planda, modern gelir ve
istthdam teorileri 19307larda Buytk Kiriz siireci yasanmaktayken dogmustu. Dénemin teorisyenleri
istthdam duzeyini belitleyen giigler Gzerinde odaklanmis ve Uretim kapasitesini gelistirecek varsayimlar
gelistirmisler ve konunun anlagilmasina yardimei olmasa da ekonomik biiylime problemleri icin birtakim
onerilerde bulunmuslardi. Ancak, Keynesyen analitik ¢ercevede yatirim harcamast kilit bir konuma sahipti.

Keynesyen ekonomistlerin yatirtm olgusuna ilgisi, genis bir biiylime analizi alanina yol a¢mustir.
1940’larda Ingiltere’de Roy Harrod, ABD’de ise Evset Domar teorik gelismelere oldukea énemli katkilarda
bulundular. 1950’lerde ise Bob Solow, Neo-Klasik biiylime teorisinin temel 6zelliklerini ortaya koydu
(Begg v.d., 2010, s. 525). Ona gore; niifus artist stirekli biiytimeye engelken, teknolojik gelisme etkin bir rol
yol oynar. Icsel biyiime konusunda cagdas ekonomist P. Romer’in yaptigi calismalar ise, 6nceki
calismalardan daha fazla ilgi ¢ekmistir. Ona gére; ekonomilerde dissal etki reddedilmese de dissalligin
onlenmesinde ve igsel buyimenin gelismesinde, yatirimlardaki devlet tesvikleri 6nemli bir gbrev
Ustlenmelidir. Romer’in sagladigt bir diger katki da cesitli tlke ekonomilerinin neden stirekli olarak farkli
olabilecegine bir aciklama getirmesidir. Ekonomik buiytime, ginimiizde teorik bazda giincel ilgi odag
olmaya devam etmektedir.

Ekonomik biyiimeye olan yenilenen ilginin ikinci 6nemli nedeni, dinyanin ekonomik olarak
azgelismis tlkelerden kaynaklanan hizli ekonomik iletleme arzusu ve baskisindan kaynaklanmaktadir
(Mytdal, 1957, s. 7). Ekonomik biyiimeye ilginin tc¢iinci nedeni de Sovyetler Birligi’nin deneyimidir.
Sosyal ve ekonomik organizasyonun otoriter formu 6zellikle uzun dénemli ekonomik gelisme problemiyle
ugrasmak icin yeterli bir aractir (Kusnets, 1968, s. 78).

Ekonomik Biiyiime Siirecinde Iktisat Ekollerinin Modelleme Yaklagimlari

Ekonomik biiyiime siirecine dair iiretilen ¢alismalar yeni degildir. I¢sel biiyiime yaklasiminin teorik
temelleri Adam Smith ve erken dénem klasik ekonomistlere kadar uzar. Kapitalist sistemin uzun dénem
analizlerini kapsayan calismalar yapilmistir. Klasik iktisatcilarin nispeten basit bir buytime teorisi vardi. Tek
bir mekanizmayi-sermaye birikimini belitleyici olarak 6nemli gérdiler. Klasik bliyiime modeli, kisi basina
disen milli gelir diizeyi ile nlfus artis orani arasindaki iligkiyi kurarak ifade edilmektedir. Klasik
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ckonomistlerin emek arzinin igsel ve eckonomik biyiimeyi agtklamada ana &zellik olarak kabul etmis
olmalart agisindan Neoklasiklere keskin bir sekilde karsit konumda olmuslardir. Bu; Thomas Malthus
(1766-1834)un calismalarinda belirgindir. Klasik biiyiime modelinde kisi basina gelir diizeyi ve niifus
biyime oraninin arasinda nedensel bir iligkinin anahtaridir. Malthus “un megshur gorisi, gecimlik
diizeydeki kisi basina gelirin nereye kadar genisleyecegini her zaman niifusun belirleyecegi seklindedir.
Eger gelir, gecimlikten daha ylksekse beslenme standartlati yiikseleceginden Slim oranlari dusecek,
dogum orani da artacaktir. Daha yitksek diizeyde poptlasyon, is giiciiniin genislemesi sonucunu dogurur
ve azalan verimler yasast geregi kisi bagina verim de dusecektir. Bu siire¢ kisi basina verim diizeyinin
onceki dizeyine kadar devam eder, dogum ve Sliim oranlart ekonomi icin istikrarlt niifus ile tutarhidir.
Klasik teoriye gore yitksek orandaki tasarruflar yiiksek oranl yatirimlara 6nciiliik ederler ve yitksek oranda
yapilan yatirimlar da ylksek oranda biyiimenin nedenidir (Dipendra,1999, s. 79-86).

Neo Klasiklerden Ramsey biiylime modeli emek arzint biylmeye dissal olarak sunar (Ramsey, 1928,
s. 543-559). Dolaysiyla, emek buylumesi teknolojik stirecle bitlikte dengeli biylime oraninin temel
determinantlarindan biri kabul edilir. Neoklasik biiyiime modelindeki standart biiytime hesaplamasinda
sermaye / emek ve sermaye / ¢ikti oranlarindaki degisiklikler 6nemsenmektedir. Neo klasik biytime
modeli yanlilari, teknik iliskilerle davranis fonksiyonlarini iliskilendirerek degisik varsayimlarla Harrod-
Domar modelinden farklt bir model gelistirmislerdir. Para arz ve talebini yanisira diger finansal varliklart da
modele dahil ederek degisik sonuglar ortaya koymuslardir. Belirtilen modele gore; yatirimlardaki getiri
oranlart ve kisi bagina ciktinin, kisi basina sermaye stoku diizeyinin azalan bir fonksiyonu oldugunu
belirtmislerdir.

Cagdas ekonomistler ise biri digerine hicbir sekilde baskin olmayan ¢ok sayida faktorleri belitleyerek
teorilerine baslamaktadirlar. Onlara gére; herhangi bir toplumun ekonomik buyime siirecinde su dort
faktoriin olmast gerekmektedir: (1) isgliciinin kalite ve kantitesi; (2) dogal kaynaklarin kalite ve kantitesi;
(3) reel sermayenin kalite ve kantitesi; (4) toplumun vardigt teknoloji diizeyi. Bu dort temel madde
ekonomik biyimenin sirecinin belitrleyicisidir (Peterson, 1967, s. 407-408). Sermaye stoku arttikea,
sermaye mallarinin daha yiksek diizeyde uzmanlasmasini saglamak miimkiin hale gelir, giderek daha
yiksek dizeyde emek verimliligi elde etmeyi mimkin kilar. Sermaye stokundaki biyiimenin iki 6énemli
sonucu olacaktir: 1. Sermaye birikimindeki ardistk artislar daha az verimli olacak ve sermaye-¢tktt orant
artacaktir. 2.Yeni sermayenin marjinal etkinligi azalacak ve yatirim firsatlart birikimi tiikendik¢e sonunda
sifira itilecektir. Sermaye stokundaki hizli blylime sermaye mallarindaki uzmanlagmayt artirmaktadir
(Lipsey v.d., 1990, s. 773).

Onemli Keynesyenlerden olan Hatrod ekonomik biiyiimeyi, yatirimlarin hizlandiran ve carpan
etkilerine dayanan dinamik bir teori icinde incelemektedir. Ona gore blylime; sermaye/ciktt veri iken
sermaye birikimi tarafindan belirlenir, emek ve teknoloji blylmenin sinirint belitler. Bu cercevede hem
Keynes hem de Harrod niifusu ve teknolojiyi bagimsiz degisken olarak kabul etmektedir. Domar’in
gorisleri, Harrod "un gorislerine yakindir. Ona gore; yatirimlardaki artislar, bir yandan milli geliri artirirken
diger yandan da tiretim kapasitesini artiran bir etkiye sahiptir (Kazgan, 1984, s. 297- 302). Ikisi birlikte
Harrod- Domar modelinde sermaye/ciktt orant sabit varsayilmakta sonugta dengeli biiylime yoriingesinde
yiksek seviyede istikrarsizliktan s6z etmekteditler. Son olarak bu ikilinin modeli 6ncelikle “garantili
biytme oranlart” ile ilgilidir. Bu, mal piyasasinda bir dénemde planlanan harcama ile fiili gelir arasindaki
esitlik veya baska bir deyisle planlanan tasarruf ile planlanan yatirim arasindaki esitlik anlamindaki denge
halini saglayacak (Harris, 1985. s. 347).

Ekonomik Biiyiime Siirecinde Faiz Oranlarinin Rolii

Ekonomik biiytime siirecinde faiz oranlarinin nasil bir etkiye sahip oldugunu anlayabilmek icin iktisat
ekollerinin ana fikrinin agikliga kavusturulmas: gerekmektedir. Faizin yatirimlara, yatirimlarin da ekonomik
biyimeye etkisinin oldugu gbz 6niinde bulundurmalidir. Klasiklerden birka¢ miktar teorisyeninin para
talebi ve tahvillerin faiz oran ile iligkisini analiz ettiklerinden s6z edilmekte ancak, Keynes ve izleyicilerinin
gelistirdigi mantiga gereken 6nemin verilmediginden bahsedilmektedir (Harris, 1985, s. 178). Onem
vermemelerinin nedeni de Keynes’in spekiilatif talep teorisinin Klasik ve Monetarist teorilerden farkh
olmastydi. Keynesyen para teorisine gore; spektlatif talep, faiz oraninin bagimlisidir. Faiz orant da para
tutmanin firsat maliyeti oldugu icin, tasarruf sahipleri para yerine, tahvile yoneleceklerdir. Tahvil piyasasini
belirleyenler aynt zamanda para piyasasint da belirleyenlerdir. Fona ihtiya¢ duyan yatirimer faiz oraninin
diigmesini beklerse, faiz oranindaki diigiis tahvilin fiyatindaki artis1 icerdiginden? sermaye kazanct elde

2 Spekiilasyon yapmak amaciyla tahvil fiyatlar diistikken almak daha karlidur.
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etmeyi bekler. Sermaye kazancint aldigi faiz 6demelerine ekleyerek, tahvil alislariyla net kar elde edecektir.
Sabit sermaye yatirtminda firma, yatirimini finanse etmek icin faizli borcu 6demeye yonelik yeterli ilave
karlar saglamak durumundadir. Firma yeni yatirim finansmanini, almay diistindiigli borcun faizi ne kadar
biyiikse, onu karsilamadan 6nce yeni yatirimin getirisinin biyiik olmasina 6énem verecektir. Olabilecek
sermaye vatirimlarindan elde edilecek kar, fonlarin firsat maliyeti olan faizi asmalidir. Ancak, kararini
verirken, faiz oraninin disik oldugunu varsayalim. O zaman yikselmesini bekleyebilir ve dolayisiyla
tahvillerden bir sermaye kaybu ile karsilasabilir. Keynes, bu beklentilerde mantikli davranilmasint 6nerir.

Faiz oranlari, alinan politik kararlara baglt bir aractir. Monetarizmin altin ¢aginda, merkez bankalati
nominal biyiime hedefleri ile ilgili uzun dénem hedeflerini tutturmak icin faiz oranlarini degistirmeyi
tercih ettiler. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde hitkiimetler faiz oranlarini serbest piyasanin altinda bir
diizeyde tutmayt isterler. Faiz oranlarinin diisiik diizeylerde olmasi, finansal piyasalart bask: altida tutmaya
neden olur. Ornegin; hikiimetlerin diigiik faiz politikalart vatandaslari tasarruflarint biriktirmek icin
bankalar gibi yurtici finansal kurumlari kullanmaktan caydirmaktadir.

Tasarruf egilimleri tlkeden ilkeye degisiklik gosterir. Dusiik tasarruf egilimine sahip tlkelerde
yatirimlar da distk dizeyde kalir. Politika yapicilarinin izledikleri faiz politikalari, reel faiz oranlar ile
belirlenir. Reel faiz orani da nominal faiz oranindan, enflasyon oraninin ¢ikarilmasiyla elde edilir. Reel faiz
oranlarinin pozitif oldugu tiim ulkelerdeki yatirimlar, ortalamanin tlzerinde tretkenlik gosterir. Sonugta
ekonomik biiylimeye katkida bulunmus olur (Boyes ve Melvin, 1991, s. 480).

Faiz oranlarinin belirlenmesinde para otoritelerinin miidahaleleri énemlidir. Ornegin para otoriteleti
para stokunu artirmaya yonelik acitk piyasa islemleri yoluyla faiz oranlarini disiritlerse, bankalar ya
fonlarint kredi olarak vermeye fazla istekli olmazlar veya daha fazla rezerv tutmak zorunda kalirlar.
Hikiimetin nominal faiz oranlarini enflasyonun altindaki seviyelerde tutmasi durumunda da reel faiz
oranint negatif olacaktir. Bu durumda mevduat toplayan yerel finansal kuruluslar, mevduatlart veya yatirim
fonlarint bir kredi kaynagt olarak kullanilmasinda goniilstiz davranacaklardir. Reel faiz oranini digtiren bir
hesaba para yatirmak yerine, tasarruf sahipleri (hem bireyler hem de sirketler) tasarruflarini yiksek faiz
oranlarina izin veren diger ilkelere yatiracaklardir. Dusiik faizli finansal kaynak bulamayan yerel sabit
sermaye yatirimcist biyiime yerine, kic¢tlmeyi tercih edecektir. Sonuc olarak; politika faizinin ylksek
tutulmasi ekonomik biiylimeyi dustiren bir degiskendir (Parasiz, 1994, s. 232).

Ekonomik Biiyiimenin Yatirimlarla [ligkisi

Firmalar kendi tretimlerini ve yatirimlarini ylkselen talebe gore artirirlar. Hiukiimetlerin genisletici
para politikasi izleme beklentisi varsa, toplam ¢iktida dists s6z konusudur. Nedeni de toplam talebin
artacagt ve fiyatlar genel diizeyinin artma beklentisidir. Beklenen fiyat artislari gelecekteki maliyetlere
yansiyacak, bu da toplam ¢iktiyr azaltacaktir. Bu beklenti igerine giren reel sektér yatirimlart kisma karart
alirsa istihdam, GSMH ve dolayistyla ekonomik bilyiime diisitk oranda gerceklesecektir.

Ulke ekonomisinde karar verme mekanizmasinin en tepesindeki politika yapicilarinin yatirimlart
etkileyen iki 6nemli degiskeni dikkat cekmektedir: (1) Ulkenin niifusu. (2) Halkin bekleyisleri. Sayilan bu iki
temel 6geyi g6z 6niin bulundurma sartiyla yaklasim asagidaki gibi aciklanacaktir.

Oncelikle Keynesyen tiiketim fonksiyonu toplam tiiketim ile reel gelir baglantisint gésterirken yine
aynt sekilde yatirim fonksiyonu da faiz oranlari ile toplam yatirim iligkisini ifade eder.

C=C(Y) 0<Cy<1 1.2)
I=1(t) I,<0 (1. 3)
Y=C+I+G (1. 4)
S=S(Y) 0<Sy < 1 1.5)
S=1+G (1.6)

C: Tiketim, I: Yatirim, Y: Milli Gelir veya Cikt1, G: Kamu harcamalari, 1: faiz oranini, S. tasarrufu
ifade eder.

Denklem (1. 3) ve (1. 4)’teki I; harcamalar kalemi Uzerinden hesaplandiginda gerceklesen akim
yatirimlart yatirimi ifade etmektedir. Planlanan yatirimlar daha 6nceden tanimlanmaktadir. Keynesyen
denge, Klasik dengeden iki 6nemli farkla ayrilir. 1-Reel ve finansal sektor faiz oranlart yoluyla birbiriyle
iliskilidir. Reel ¢iktinin belitflenmesinde patrasal konular 6nemlidir. Halbuki Klasiklerde patrasal konular tam
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anlamtyla “yansiz” dir. 2- Denge gelir seviyesinin tam istthdama esit olma sarti yoktur. Halbuki Klasik
ekolde tam istthdam kosulu vardir (Turner, 1993, s5.62). Keynes’in 6nerilerinden biri olan kamu yatirim
harcamalarinin ¢arpan etkisi ekonomik biiytimede bir ¢6ziim olarak sunulmustur. Ona gore; para politikast
carpant sifir oldugunda parasal genisleme yoluyla faiz oranlarindaki bir disiis yatirtm harcamalarini
harekete gecirici bir etkide bulunmaz. Onun yerine maliye politikasinin, faiz oranlari tizerinde herhangi
sorun olmamast nedeniyle yatirtmlari harekete gecirme yoniinde tam bir etkiye sahip oldugu
belirtilmektedir.

Calismanin temelini olusturan Klasik, Neo Klasik, Keynesyen ve Monetarist teorilere dayanan teorik
aciklamalarin 1s181inda ekonomik biiyiime kavraminin tim ekonomiler i¢in 6énemli oldugu, vurgulanmustir.
Her yatiimin ekonomik biiylimeye katkist olmayacagi ancak istthdam yaratabilecegi, kimi yatirimlarin da
istihdam yarattigi halde biylmeyi olumsuz etkiledigi, uzun dénemde reel GSMH’deki artisin ekonomik
biyltme olarak kabul edilebilecegi anlasiimaktadur.

Literatiir Taramasi

Ulutirk, (2001) de; yapugi calismada kamu yatirim harcamalarinin GSYH’yi artirdigt ayrica, 6zel
sekt6r yatirimlarina pozitif ydnde bir etkide bulundugunu belirtmistir.

Uzay (2002), Turkiye’de 1971-1999 dénemine ait yillik verileri kullanarak yapmis oldugu calismada,
cok kuvvetli olmamakla bitlikte kamu buyukligu (Kamu harcamalari/ GSMH) ile biiylime arasinda negatif
bir iligkinin oldugu, kamu harcamalarindaki artisin, 6zel sektr yatirimlart icin uygun ortam yaratarak
blyltmeyi hizlandirdigt bulgularina ulagmistir.

Berber (2003) tarafindan 1963-1999 yillari arasint kapsayan ¢alismada, kamu yatirimlarinin ekonomik
blytmeyi artirdigt sonucunu elde etmistir. Ayrica; doneme iliskin verilerle kamu yatirimlarindaki %10 luk
bir artisin ekonomik bilyiimede % 2,7’ lik bir artisa neden oldugu bulgusuna da ulasmustir.

Kar ve Taban (2003) tarafindan yapilan ve 1971-2000 yillarini kapsayan calismada; egitim ve sosyal
glvenlik harcamalarinin, ekonomik biiylimeye etkilerinin pozitif ve anlamli oldugu belirtilmistir.

Yilmaz ve Kaya (2005) tarafindan, 1975-2003 ydlarinin yillik verilerini kullanarak yapilan ¢alismada;
yatirtm harcamalart ile ekonomik biiyiime arasinda pozitif ve anlamli bir iligkinin oldugu, faiz 6demeleri ile
ekonomik buylime arasindaki iliskinin de negatif ve anlamli oldugu ifade edilmistir. Ayrica yazarlar;
belirtilen dénemde gerceklestirilen transfer harcamalarinin ekonomik biytmeyi olumsuz yonde etkiledigi
sonucuna da ulagmuslardr.

Oktayer ve Susam (2008) tarafindan 1970-2005 yilart kapsaminda yaptiklart calismada; kamusal
yatirimlarin ekonomik blylme tzerinde porzitif etkisi oldugu, kamu yatirimlarindaki bir birimlik artisin
ekonomik biiytimede 0,081” lik bir artisa neden oldugu sonucuna ulagilmistir.

Bayraktutan ve Arslan (2008), yaptiklart ampirik calismada kamu yatirimlarinin, sanayilesme stirecini
hizlandirirken, 6zel kesimin karliligini ve sermaye birikimini destekledigini, sabit sermaye yatirimlarinin
ekonomik biiylimeye uzun dénemde pozitif bir etkisi oldugunu ifade etmiglerdir.

Tan vd. (2010) yaptiklari calismada, devletin yaptigt yatirtm harcamalarinin ekonomik buiylimeyi
hizlandirdigt sonucuna ulasmislardir.

Korkmaz (2010) tarafindan 1990-2008 yillarindaki verileri kullanarak yapilan ampirik ¢alisgmada, AR-
GE ve ekonomik blylme arasinda uzun dénem iliskinin varligt belirtilmis ve AR-GE yatirimlarinin
GSMHyi etkiledigi ifade edilmistir.

Kanca (2011), 1980-2008 yillarini kapsayan ampirik ¢alismada kamu yatirim harcamalari ile ekonomik
blyltme arasinda karighklt bir nedensellik iliskisinin var oldugu ve kisa dénemde kamu harcamalarindaki
artistn GSMH’yi artirdigt, uzun dénemde ise Turkiye’de toplam kamu harcamalarinin ekonomik biytime
tarafindan etkilendigi sonuglarina ulagmuglardir.

Altung (2011), 1960-2009 yillart arasindaki yillik verileri kullanarak kamu yatirimlar ile ekonomik
blylme arasinda pozitif iliskinin var oldugunu ifade etmistir.

Giil ve Yavuz (2011), yaptiklart ampirik ¢calismada; ekonomik biyimeden kamu yatirtm harcamalarina
dogru bir nedensellik bulunmazken, kamu yatirimlarindan ekonomik biylimeye dogru bir nedensellik
iliskisinin var oldugu sonucuna ulasmiglardir.
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Gokirmak (2019) tarafindan yapilan ampirik ¢alismada; GSMH’deki biytime ile 6zel sektor altyapt
yatirimlart arasindaki iliskinin disiik fakat pozitif ve istatistiksel olarak anlamli oldugu sonucuna ulagsmstir.

Ekonometrik Model ve Uygulama Bulgulari

[DEGER]
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30524321
94784666
31296345
28298146 35738153 63805028 83221672
27795290 70783605
26419667 P
23491256
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Grafik 1. 2005-2018 Yillarinda Kammn Y atirmalar: (Milyar T1.) (Kaynak: TUIK, TCMB, Sanayi ve Kalkinma
Bakanligs)

Tablo 1. Yili:k Veriler Tablosu

Yillik Biiyiime Yillik Politika Yillik GSMH ok Kamu
YILLAR Oranlart Faizi Oranlart Degisim Oranlart Desi
o o o egim Oranlart
%
2006 7.1 225 17.1 12.47
2007 5 20 11.6 7.11
2008 0.8 17.5 13 7.87
2009 -4.7 9 0.4 17.08
2010 8.5 9 16.1 -22.23
2011 11.1 12.5 20.2 12.6
2012 4.8 9 12.6 8.89
2013 8.5 7.75 15.3 12.71
2014 5.2 11.25 13 10.94
2015 6.1 16.75 14.4 17.57
2016 32 8.5 11.5 13.89
2017 7.4 8.5 19.1 22.64
2018 2.6 25.5 19.1 15.95

Kaynak: Sanayi ve Kalkinma Bakanligs, T.C.M.B.

Birim K6k Analizi ve Duraganlik Analizi

Duragan olmayan bir zaman serisini durafan hale getirmek icin serinin diferansiyeli alinir. Agagidaki
tabloda bu islem yapilmis ve birinci farklari ele alinmistir. Islem sonunda %1 ,%5, %10 luk kritik mutlak
degerleri “t istatistik mutlak degerinden” kiiciik ise birim kokiin olmadigt sonucuna varilir.

AYt =X + BT + 8 Yt—l + Ug (17)
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Hy = 8 = 0 (Birim kok vardir) 1.8)
H; =8 # 0 (Birim kok yoktut) (1.9
t >ADF kritik degeri ise yokluk hipotezi reddedilemez
t < ADF kritik deger ise yokluk hipotezi reddedilir.
Tablo 2. VVerilerin Duraganhik Tablosu

.. tist. Diizeyler Lag  prop DUGANLIK YAPILARI
Degiskenler Des R degerleri
egerleri
%1 %5 %10
DBUYUME 5.950282  -4.803492  -3.403313  -2.841819 4 0.0032  1.DERECEDEN DURAGAN
DGSMH -4.857354  -4.200056  -3.175352  -2.728985 4 0.0037 1.DERECEDEN DURAGAN
DKAMYAT -6.649853  -4.200056  -3.175352  -2.728985 2 0.0003 1.DERECEDEN DURAGAN
DDPOLFA 6.001438  -4.420595  -3259808  -2.771129 1 0.0014 2.DERECEDEN DURAGAN
40
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0
-10
-20
-30
-40
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——— DDPOLFA ——— DGROWTH
——— DGSMH  ——— DKAMYAT

Grafik 2. Biiyiime , POLEA., GSMH, Kamu Yatirmmn Oranlarmm Duraganlik Grafigi

Kovaryans Analizi ve Yorumlari

Tablo 3. Serilerin Kovaryans Dederleri

DBUYUME DBUYUME DGSMH DKAMYAT
DBUYUME 31.1
DPOLFA 17.3 64.8
DGSMH 35.5 33.1 50.7
DKAMYAT -31.9 21.3 424 277.0

Tablo 3’ te yer alan kovaryans matrisinin késegeninde yer alan degerlerin degiskenden degiskene olan
varyanslarint ifade etmektedir (Hihgam, 2002, s. 239). Tabloda en yiksek varyans degerine sahip olan
degisken 277,0 ile kamu yatirimlaridir. Bunun anlami kamu yatirimlarindaki hareketlilik ile varyans degeri
50,7 olan GSMH degerlerinin hareketliligi arasinda 5.46, politika faiz oraninin hareketliligi arasinda yaklastk
4.27, buyime hareketliligi arasinda yaklasik 8,9 kat fark oldugunu gostermektedi.

Kosegenin disindaki diger degetler, kovaryansi ifade etmekteditler. Yani; iki degisken birbirine gore
ne kadar hareketlidir? Bu degerler su sekilde yorumlanabilir; eger degiskenler arasindaki deger “0” olsaydi,
bir degiskene bakarak diger degiskenle ilgili bir varsayimda bulunulmazdi. Bunun tersine biyime ve
politika faiz orant arasindaki kovaryans 17.3, biiytime ile GSMH arasinda kovaryans 35.5, GSMH ile kamu
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yatirimlart arasindaki kovaryans -31.9olarak bulunmustur. Buna gére; “biliylime” ve “kamu yatirimlar”
arasindaki birlikte hareketliligin mutlak deger olarak 0.97katt, kamu yatirimlari ile GSMH arasinda 1.1 kat,
GSMH ile politika faiz orani arasinda 2 kat ve biiyiime ile politika faiz orant arasinda da yaklasik 1.79 kat
bir iliski oldugu sonucuna ulasilmistir.

Korelasyon Analizi ve Yorumlari

Kovaryans analizinden sonra yapilacak eylem korelasyon analizini olusturmaktir. Korelasyon analizi,
degiskenler arasindaki dogrusal iliskiyi ve bu iliskinin siddetini belirtmek icin yapilmaktadir. Neden sonug
iliskisi kurmaz. Korelasyonun semboli “t” dir.

R (1.4)

Korelasyon katsayist konumu -1< r =< 1 olmalidir. Buna gére; yorumunu iceren tablo 3 te
belirtilmistit.

Tablo 4. Korelasyon Katsay: Kriterleri

Degiskenler arasi iliski negatif yonlii Degiskenler arasi iliski pozitif yonlii
Kuvvetli Ota Zayif 0 Zayif Orta Kuvvetli
-1<r<-0,9  -0,9<r<-0,5 -0,55r=<0 0=r=0,5 0,5<r=<0,9 0,9=r<1

Hesaplanan deger 0 ile 0,49 arasi bir deger ise degiskenler arasi iligki zayif”

«“ “05ile 0,74« “ ¢ “orta

«“ “ 0,751l <« ““ “kuvvetlidir.

Yukaridaki yapilan yorumlar 1sinda verilerin korelasyon analizi tablo 5’te yer almaktadir:

Tablo 5. Dedigkenterin Korelasyon Katsayilar:

DDPOLFA DBUYUME DGSMH DKAMYAT
DDPOLFA 1
DBUYUME 0.384609 1
DGSMH 0.577266 0.892574 1
DKAMYAT -0.159258 -0.343966 -0.357841 1

Tablo 6. Korelasyon Katsayilarmm Yorum Tablosu

Degiskenler Degiskenler Arast Degiskenler Arast
Tliskinin Yonii Tliskinin Siddeti
GSMH ve Kamu Yatirimlart Negatif Zayif
Politika Faiz Oranlart ve Kamu Yatirimlart Negatif Zayif
Kamu Yatirimlart ve Biiyiime Negatif Zayif
Politika Faiz Orani ve Biiytiime Pozitif Zayif
Politika Faiz Oran1 ve GSMH Pozitif Orta
GSMH ve Bitylime Pozitif Orta
Regresyon Analizi
Tablo 7. Regresyon Analiz Tablosu
Bagimli degisken: DBUYUME Yéntem: En kiiciik kareler Kapsanan gj”]Z]‘f’“ sayist Prob.
Bagimsiz Degiskenler Katsayilar t-Statistic
-0.507952
C 0.912899) -0.556417 0.5953
-0.134971 0075
DPOLFA (0.135438) -0.996552 0.3522
0.782881
DGSMH (0161916 4.835108 0.0019
-0.005905
DKAMYAT (0.057278) -0.103089 0.9208
R-kare 0.822555 Mean dependent var -0.218182
Regresyonun Standart sapmast 2.946704 Akaike info criterion 5.274539
Diizeltilmis R-katre 0.746507
Log likelihood -24.60274 Schwarz critetion 5.419228
F-statistic 10.81626 Hannan-Quinn criter. 5.183333
Prob(F-statistic) 0.000529 Durbin-Watson stat 1.9896781
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Tabloda gecen POLFA: politika faiz orani, KAMYAT: Kamu yatimlarint ifade etmektedir.

Model: DBUYUME= - f; — 8, * DDPOLFA + 3 * DGSMH - ,*DKAMYAT+ u;
DBUYUME= -0.51-0.14*DDPOLFA+0,8*DGSMH - 0.006*DKAMYAT

Modeldeki katsayilar yukart dogru yuvarlatilmis degerleri icermektedir.

Tablo 7°deki gorildiigii gibi; regresyon analizinde bulunan R? degeri; 0,82 degerindedir. Bu

degerlerde 6lciit R%’ nin “0” ile “1” arasinda olmasidir
0<R?<1 (1.10)

R?=1 ise bagimli ve bagimsiz degiskenler arasinda tam uyum vardir. R2=0 ise bagimli ve bagimsiz
degiskenler arasinda iliski kurulamaz sonucuna varlir. R? degerinin 1’ yaklasmast anlamlidir
(Gujarati,2010: .77). R%nin yaklasik 0,82 olarak hesaplanmis olmast bagimli degiskende meydana gelen
degismenin %82’si faiz oranlari, kamu yatirimlart ve GSMH’deki degisimlerden kaynaklanmaktadir.
Olusturulan modele gore; bagimsiz degiskenlerde “0”  varsayiminda, anilan dénemde Tirkiye
ekonomisinin biyimesinde %51’ lik bir daralmanin olabilecegi séylenebilir. Yine elde edilen modelde b,

by’ in (-) degerli olmasinin nedeni uzun dénem politika faiz oranlarinin ve kamu yatirimlarinin artmast
durumunda, biiylimenin azalmasint ifade eder. Bu sonug iktisat teorisine de uygundur.

F testi

Bu test; bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskenler tzerinde etkili olup olmadigint belirlemek i¢in
kullanilirken, ayn1 zamanda da regresyonun bir biitiin olarak anlamhiliginin bir Slgtstadir.

Buna gore;

Hy = by = by =b3 =b,=0 oldugu takdirde model anlamsizdir
Hy=by=b,=b3=b, # 0 oldugu takdirde model anlamlidir.

Fresap > Frabio ise Hy Kabul, yokluk hipotezi reddedilir. (Model anlamlidir)
Fresap < Frapioise Hy Kabul, yokluk hipotezi kabul edilir. (Model anlamsizdir)

F hesap:10,81626> F tablo: 3,36 olarak bulunmustur. Model bir biitiin olarak anlamlidir. F testinde
sabit say1 hesaba katilmaz.

T testi

Bu test modeldeki parametrelerin tek tek anlamli olup olmadigint agiklamak igin yapilir. T testinde
sabit say1 da hesaplamalara katilir.

|thesap|< |tablo| ise model anlamsizdir.
|thcsﬂp |>Itapio| ise model anlamlidir.

Tablo 8. 7 Testi Sonuglar: ve Yorunm

Pr.:0,25-0,50

Modeldeki B degetleti Mutlak t hesap degerleri Mutlak t tablo degeri Sd=n-1=11-1=10
By |0.556417 | Katsayt anlamsiz
B> 10.996552 | 0.700 Katsayr anlamli
B3 |4.835108 | Katsay1 anlamlt
L4 10.103089 | Katsayr anlamsiz

Tablo 8 de sabit katsayinin %25-%50 dizeylerinde b, ve b, katsayilari icin anlamsiz ancak diger
katsayilar icin anlamli oldugu saptanmistir. Prob (F istatistik) < o ise katsayidar topluca anlamlidir.
Regresyon tablosuna gore ; Prob. (I istatistik) = 0,000529 degeri o degeri olan 0,25 ve 0,50’ den kii¢iiktiir.
Sonug olarak; katsayilar biitiintiyle anlamhidur.
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Modellendirme Testleri
Jarque-Berra ve Ki-Kare Karsilagtirmasi

Modelde spesifikasyon hatasinin olup olmadigini belirlemek icin JB(Jarque-Betra) sinamast ile Ki-kare
degerleri karsilastirma yapilir.

Tablo 9. Jargue-Berra Normallik Testi

Series: Residuals

Sample 2008-2018
Observations 11
Mean 3.23e-16
Median -0.076764
Maximum 4116805
Minimum -4.783593
Std.Dev. 2.465389
Skewness -0.205914
Kurtosis 2.705487
Jarque-Bera 0.11489
Probability 0.942947

Buna gére 6nce, Ki-kare belirlenir. Hata Sl¢ttleri asagidaki gibidir.
Xeabio™ ){,zlesap ise Modelde spesifikasyon hatasi yoktur.

Xeabio< ){;zlesap ise Modelde “ “ vardir.
Oncelikle Ki-kare hesaplamasinda kullanilan formiil
x? =n=xR? (1.11)
n=11 ve R? =0,822555
11*0,822555=9,048105

Ki-tablo ise: sd=N-1-k’dir. N; gézlem say1st ve “k” da bagimsiz degisken sayisidir. Modelde bagimsiz
degisken ti¢ tanedir. Boylece: sd= 11-1-3 =7 elde edilir. Bu sd degeri tizerinden; tablo degeri %10
olabilirlik dizeylerinde: 18,4753 ve %5 olabilirlik diizeylerinde ise 14,0671 degerlerine karsilik gelmektedir.

%10’luk Prob. Degeri iizerinden tablodaki y2degeri 18,4753>x? hesap degeri 9,048105

% 5’lik Prob. Degeri iizerinden tablodaki y? degeri 14,0671>x? hesap degeri 9,048105 olmas
nedeniyle, olusturulan modelde “spesifikasyon hatast yoktur” kararina varilmistir.

Ulasilan sonuglari tablo 9°da bulunan |B degeriyle Ki-kare karsilastirmasi yapilarak hatalarin normal
dagilip dagilmadig arastirilir. Bu agsamada uygulanacak Sl¢tit asagidaki gibidir:

JB >Ki-kare tablo degeri ise Hy yokluk hipotezi reddedilir(Normal dagilim yoktur)
JB< Ki-kare tablo degeri ise Hy yokluk hipotezi kabul edilir(Normal dagilim vardir)
0,11489<18,4753 sonuca gore hatalar normal dagilmaktadir.

Ramsey’s Reset Testi

Ramsey’s Reset testi, modellerde tanimlama hatast olup olmadigint bir baska acidan degerlendirir.
Buna gore F istatistigi ve olabilirlik orant % 5 anlamlilik derecesinde yiiksek oldugu icin modelde
tanimlama hatast olmadigi, bagka bir deyisle modelin dogru kurulmus oldugu belitlenmistir.

Tablo 10. Ramsey’s Reset Testi ve Yorummn

Model: D BUYUME C DDPOLFA DGSMH DKAMYAT

Fistatistik ~ Log likelihood ratio df %>5 anlamhilik diizeyi
6.941251 8,455265 1,06) 5,99
Gegerlilik kriteri: F istatistik ve Log likelihood>%5 anlamlilik diizeyi

oldugundan model dogrudur
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Es Biitiinlesme Sinamasi

Teorik olarak birbirleriyle iliskili oldugu varsayilan ¢ok sayida degiskenin iki veya daha fazlasinin
birlikte hareket edip etmediginin belirlenmesi icin Johansen Esgbitiinlesme analizi yapilmaktadir. Bu
analizde duragan olmayan seriler ele alinr. Serilerin duraganligt Dickey-Fuller test istatistigi ile arastirilr.
Ancak bu testin yapilabilmesi i¢in ele alinan degiskenlerin aynt diizeyde olmasi sarttir. Tablo 11°de serilerin
durumu belirtilmistir.

Tablo 11. Duragan Olmayan Serilerin Diigey Esitligi

Lag Degerleri
| t istatistik | %1 diizey
BUYUME [2.896543 | [4.121990 | 1
GSMH [3.151534| [4.121990 | 1
KAMYAT [3.556212| |4.121990 | 1
POLFA [2.882086 | [4.297073 | 1

t mutlak istatistik deger < kritik mutlak degerler seriler duragan degildir.

BUYUME: Ekonomik biiyiime, GSMH: Gayri safi yurt ici hasila, KAMYAT: Kamu yatirimlar, POLFA:
Politika faizi oranlart asagidaki testlerdeki kritik degerler Osterwald-Lenum calismasiyla karsilastirilmistir
(Osterwald-Lenum, 1992: s. 461-472).

Tablo 12. Biiysime ve GSMH Serilerinde Esbiitiinlesin Testi

Sifir Hipotezi Max. ézdeger Ist. %5 Kritik deger Iz istatistik %5 Kritik deger Oz Degerler
=0 9.698341 14.26460 10.52782 15.49471 0.585908
r<11 0.829480 3.841465 0.829480 3.841465 0.072634

Tablo12’de herhangi bir es bitiinlesik vektor yoksa (r=0) r: esbitiinlesik vektor sayisi demektir.
Hesaplanan Maksimum 6zdeger ve iz istatistik degetlerinin ikisi birden kritik degerlerden buytik olmadigt
icin yokluk hipotezi reddedilememektedir. Bu nedenle ¢alisilan dénem verilerine gore; ekonomik biytime
ile izlenen GSMH arasinda uzun dénemli bir denge iliskisinden s6z edilemez.

Tablo 13. Biyiime ve KAMY AT Serilerinde Esbiitiinlesim Testi

Stfir Hipotezi Max. Ozdeger Ist. %5 Kritik deger Iz istatistik %5 Kritik deger Oz Degerler
=0 11.04884 14.26460 12.67675 15.49471 0.633750
=11 1.627903 3.841465 1.627903 3.841465 0.137561

Tablo13’te hesaplanan (Maksimum 6zdeger ve iz istatistik degerlerinin ikisi birden kritik degerlerden
buytk olmadigt i¢in yokluk hipotezi reddedilememektedir. Bu nedenle calisilan dénem verilerine gore;
ekonomik biiylime ile izlenen kamu yatirimlari arasinda uzun dénemli bir denge iliskisinden s6z edilemez.

Tablo 14. Biyiime ve POLEA Serilerinde Egsbiitiinlesim Testi

Sifir Hipotezi Max. Ozdeger Ist. %5 Kritik deger 17 istatistik %5 Kiritik deger Oz Degetler
r=0 13.15640 14.26460 15.39739 15.49471 0.697610
r<11 2.240986 3.841465 2.240986 3.841465 0.184314

Tablo 14’te hesaplanan maksimum 6zdeger ve iz istatistik degerleri ikisi birden kritik degerlerden
buyik olmadigi icin yokluk hipotezi reddedilememektedir. Bu nedenle calisilan dénem verilerine gore;
ekonomik biiytime ile izlenen “politika faizi” arasinda uzun dénemli bir denge iliskisinden s6z edilemez.

Tablo 15. POLLEA ve GSMH Serilerinde Esbiitiinlesim Testi

Sifir Hipotezi Max. Ozdcger Ist. %5 Kritik deger 1z Istatistik %5 Kiritik deger Ozdcgerlcr
=0 0.931788 14.26460 37.36832 15.49471 0.931788
<1 10.51694 3.841465 10.51694 3.841465 0.650654

Tablo 15°te hesaplanan test istatistikleri 10,51694>%5 lik kritik 3,841465 olmast nedeniyle sifir
hipotezi ret edilmektedir. Bu durum esbiitiinlesik vektér sayisinin en ¢ok 1 oldugu anlamina gelmektedir.
Bu sonuca gore calismada ele alinan dénem itibariyle politika faizi ille GSMH arasinda uzun dénemli bir
denge iliskisi vardir. Dolayisiyla =<1 kabul edilir.
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Granger Nedensellik Testi

Gecikmeli degiskenlerin incelendigi bir baska regresyon modelinde diger bir konu da, ekonomide
iliskili oldugu varsayilan zaman serilerinin aralarinda nedensellik iliskisinin bulunup bulunmadigidir. Bu
iliski en iyi Granger yontemiyle anlasilmaktadir. Uygulanan nedensellik testinin amact; 2006-2018 yullart
verilerine gére bagimli degisken olan biiyime ile GSMH, kamu yatirimlari, politika faiz oranlar gibi
bagimsiz degiskenler arasinda sebep sonuc iliskisinin varligi, varsa bu iliskinin yoni saptamaktir
(Granger,1969: 424,438).

F hesap<F tablo X ten Y ye nedensellik yok
F hesap >F tablo Y den X e nedensellik var

X —> Y X, Y’yi etkilemektedir
Y —_—> X Y, X’i etkilemektedir
X C——( Y Degiskenlerin her biri kargilikli etkilenmektedir.
Y —*P X Degiskenler arasinda nedensel bir iliski yoktur
Y = bagimli degisken X: bagimsiz degiskendir
2 2
Yo =ap+ Z a;Yeq + Z BiXe—i + &
i=1 i=1
2 2
Xe=PBo + Z BiXe—i + Z aY it €
i=1 i=1
Tablo 16. Granger Testi Bulgulari: Ornekleme 2006-2018
Denklemler ~DEGISKENLER ARASI m Hesaplanan F Tablo Anlamlik
NEDENSELLIKLER Fist. degeri Diizeyi
1.Denklem DDPOLFA — DBUYUME 9 0.42210 3,68 %5
2.Denlem DBUYUME —_— DDPOLFA 2.82545 1,69 %25
3.Denklem DGSMH —_— DBUYUME 10 6.03531 3,64 %5
4.Denklem DBUYUME —_— DGSMH 3.21678 2,70 %10
5.Denklem DKAMYAT —_— DBUYUME 10 0.51125 3,64 %25
6.Denklem DBUYUME E—— DKAMYAT 2.11146 1,69 %25
7.Denklem DKAMYAT +> DDPOLFA 9 1.68546 3,68 %5
8.Denklam DDPOLPA *b DKAMYAT 0.37669 3,68 %5
9.Denklem DKAMYAT —_—p DGSMH 10 0.84378 3,64 %5
10.Denklem DGSMH —_— DKAMYAT 2.94081 2,68 %10

F,(m;n —k) m: denklem sayisi n: gozlem sayist k: Sabit hatric bagimsiz degisken sayisidir.
Tablo 16’ya gbre; GSMH ile buylime, kamu yatirimlart ile blylme arasinda karsilikli neden sonug
iliskisinin oldugu, biyiime ile politika faizi ve GSMH ile kamu yatirimlari arasinda da tek tarath iliskinin
oldugu saptanmistir. Kamu yatirimlari ile politika faizi arasinda da karsilikli nedensellik iligkisinin olmadigt
bulgusuna ulasildigr gibi kamu yatirimlart ile GSMH arasinda da tek yonli bir nedensel iliskinin varligt
saptanmamistir.

Sonug

Ekonomik biytime her ilke icin 6nemli olan bir kavramdir. Calismada elde edilen bulgulara gére;
ekonomik biiylimede meydana gelecek bir duraklamanin, hem tlke ekonomisini hem de kiiresel ekonomiyi
olumsuz etkiledigi anlagilmistir. Paul Romer’in 6ne ¢ikardigt « igsel buytime” ve “siirdurtlebilir ekonomik
blylme” teorileri, ekonomistlerin yanisira politika yapicilarinin karst karsiya oldugu énemli bir tartisma
konusudut.

Bu arasgtirma makalesinde Turkiye eckonomisinin 2006-2018 yillarini kapsayan yillik veriler
kullanilmistir. Oncelikle belirtilen degiskenlerin dénem igerisinde ne 6lgiide iliskili oldugunu belirtmek
amaciyla kovaryans analizi yapilmistir. Buna gére; kamu yatirimlarindaki kovaryans degeri temel alinmak
tizere GSMH degerlerinin hareketliligi arasinda 5.46, politika faiz oraninin hareketliligi arasinda yaklagik
4.27, buyime hareketliligi arasinda yaklasik 8.9 kat fark oldugunu sonucuna ulagilmistir. 2006-2018
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déneminde Tirkiye’ nin ekonomik biiyiimesine yonelik harcamalara agilik vermis oldugu anlasimaktadir.
Bu sonug; verilerin sayisal degetlerinde de gérillmektedir.

Degiskenler arasindaki iliskinin yént ve siddetinin belirtilmesi amactyla korelasyon analizi yapilmis
tablo 5 ve tablo 6’da durum belirtilmigtir. Dénem igerisinde Tturkiye ekonomisindeki tek gticli iliskinin O,
89 diizeyinde “kuvvetli” yargisina yakin bir deger olmast nedeniyle, GSMH ile biiyiime arasinda oldugu
anlasilmistir.

Modelleme ¢alismalarint gerceklestirmek icin regresyon analizine gecilmis en kiiciik kareler yéntemiyle
model kurulmustur. Tablo 7°de gériildiigii gibi R%’nin yaklastk 0,82 olarak hesaplanmis olmast bagimli
degiskende(bliylime) meydana gelen degismenin yaklastk % 82°si faiz oranlari, kamu yatirimlari ve
GSMH’deki degisimlerden kaynaklanmaktadir. Bu sonug¢ kurulan modelin giicli bir sekilde anlaml
oldugunu ortaya koymaktadir. Olusturulan modele gbre; bagimsiz degiskenlerde “0” varsayiminda, anilan
dénemde Tirkiye ekonomisinin biiyimesinde % 517 lik bir daralmanin olacagt séylenebilir. Yine elde
edilen modelde b2 ve b4’ katsayilarinin (-) degerli olmasinin nedeni uzun dénem politika faizi oranlarinin
ve kamu yatirimlarinin artmast durumunda, bilyimenin azalmasini ifade eder. Bu sonug iktisat teorisine de
uygundut.

Model tzerinde yapilmis olan “F” ve “t” testleriyle modelin ve katsayilarin anlamliliklar1 6lciilmus ve
anlamli oldugu sonucuna ulasilmustir. Teorik olarak birbirleriyle iliskili oldugu varsaydan ¢ok sayida
degiskenin iki veya daha fazlastun birlikte hareket edip etmediginin belirlenmesi icin Johansen
Esbiitiinlesme analizi yapilmustir. Oncelikle tablo12’den elde edilen sonuca gére; biiyiime ile politika faizi
oranlart arasinda uzun dénemli istikrarh bir iliskinin olmadigi belirtirmistir. Tkinci olarak; tablo 12’den elde
edilen sonuca gore; buyime ile kamu yatirimlart arasinda uzun dénemli istikrarli bir iligki oldugu
goriilmiistiir. Uglincti olarak; tablo 13’%e gore; ekonomik biiyiime ile kamu yatirimlart arasinda uzun
doénemli bir denge iliskisinden sz edilemez. Dérdiinct olarak; tablo 14” e gore; ekonomik biyiime ile
politika faizi arasinda uzun dénemli bir denge iliskisinden s6z edilemez. Besinci olarak; tablo15’e gére
politika faizi ile GSMH arasinda uzun dénemli bir denge iliskisinden s6z edilebilir.

Son olarak ekonomide iligkili oldugu varsayilan zaman serilerinin aralarinda nedensellik iliskisinin
bulunup bulunmadigidir. Bu iliski en iyi Granger yOntemiyle anlagilmaktadir. Uygulanan nedensellik
testinin amact; 2006-2018 yillari verilerine gére bagimli degisken olan biiyiime ile GSMH, kamu yatirimlar,
politika faiz oranlari gibi bagimsiz degiskenler arasinda sebep sonug iliskisinin varligi, varsa bu iliskinin
yonl saptanmaktadir. Tablo 16’ya gére; GSMH ile buyliime, kamu yatirimlart ile biiytime arasinda kargsilikli
neden- sonug iliskisinin oldugu, biiyiime ile politika faizi ve GSMH ile kamu yatirimlart arasinda da tek
tarafll iligkinin oldugu saptanmistir. Kamu yatirimlart ile politika faizi arasinda da karsilikli nedensellik
iliskisinin olmadigt bulgusuna ulasildigt gibi kamu yatirimlart ile GSMH arasinda da tek yonli bir nedensel
iliskinin varlig1 saptanmamustir.

Calismay1 kapsayan donemde Turkiye ekonominde politika faiz oranlartyla GSMH arasinda dolayl bir
iliskinini varhgindan s6z edilebilir. Bu bulguya gore; politika faiz oranlarinin kredi faizi oranlarini
etkileyecegini, dolayistyla da yatirimlarin etkilenecegini ifade etmek iktisat teorisine de uygundur. Izlenen
dénemde ekonomik biylimeye agirlik verildigi belirtilmelidir. 2008 kiresel krizin ilke ekonomisindeki
biiyiimeye ve onun yansimasi olan GSMH’ daki daralmada iki degisken arasindaki karsilikli nedensel iliskiyi
ortaya koymaktadir.

Etik Beyan

“Ekonomik  Biiyiimenin Kamn Yatmlars ve Faiz Oranlar ile liskisi:2006-2018 Tiirkive Ornedi” bashkh
calismanin yazim stirecinde bilimsel kurallara, etik ve alinti kurallarina uyulmus; toplanan veriler izerinde
herhangi bir tahrifat yapilmamis ve bu ¢alisma herhangi baska bir akademik yayin ortamina degerlendirme
icin génderilmemistir.
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EXTENDED ABSTRACT

Economic growth theory is long run theory. The way to increase national income in the long run is
economic growth. Economic growth, on the other hand, is a concept that includes investments that
increase national productivity capacity. Investment expenditures made to produce goods and services for
stocks, factories, machinery, warehouses, and settlements to be made by both private sector companies
and the public are the expenditures that increase the total demand, in other words, the total consumption.
In terms of growth, even if they increase employment and national income in some areas, they are not
considered as investments that will increase the productivity of the labor force, and they can also have a
hindering effect on economic growth. Even though the reflection of economic growth can be seen in
national income, not every increase in national income is effective on growth. Economic growth and
progress in GDP are displayed in parallel. However, the gaps between rapid growth and living standards
are not closed.

Investments, which are one of the basic elements of the economic growth phenomenon, always
encounter resource problems, whether from the private or public sector. This problem is usually related to
finance and raw materials. If financial resources cannot be obtained from own resources, loans are

1478



MANAS Sosyal Aragtirmalar Dergisi - MANAS Journal of Social Studies

applied. Therefore, the interest rates of the loans to be used as a resource in investments are the main
factor that determines the investment. The resource diversity of the public sector is greater than that of
the private sector. However; In today's economies, state investments are not made alone, but are realized
by using various methods, either by transferring them completely to the private sector or by applying joint
investment methods, and thus capital accumulation is ensured. While the private sector seeks to ensure
the continuity of investments and increase productivity based on the marginal efficiency of capital, the
public and partially private companies are obliged to attach resources to new and renewal investments in
accordance with the law of decreasing yields. These two rules also determine the limits of investments.

In this study, the economic growth of the Turkish economy in the years 2006-2018 and the
relationship between its components are discussed in four sections. In the first part, theoretical
information is given about the variables related to the subject. In the second part, previous studies on the
subject of the article are discussed. The fact that the years included in the scanned studies and the years
included in the scope of the presented study are different reveals that the study has a distinctive feature. In
the third chapter, econometric applications are given. First of all, after the stationarity of the data was
ensured, covariance and correlation analyzes were performed on the newly created data. The model was
created by applying the "R squated”, "F" and "t" tests by switching to the regression analysis, and Ramsey
Reset tests were included on the reliability of the model. Accordingly, since the I statistic and the
likelihood ratio were high at 5% significance level, it was determined that there was no identification error
in the model, in other words, the model was correctly established. Cointegration tests were conducted to
determine whether the variables act together. . As it is understood from this test, it can be mentioned that
there is a long-term relationship between economic growth, GNP and public investments. The Granger
test was also conducted for the existence of a cause-effect relationship between the variables. The purpose
of the applied causality test; According to the data of 2006-2018, the existence of a cause-effect
relationship between growth, which is the dependent variable, and independent variables such as GNP,
public investments, interest rates, and the direction of this relationship, if any.

As a result of the study, economic growth is an important concept for every country, as explained in
the theoretical framework of the study, a pause in economic growth will adversely affect both the
country's economy and the global economy, Paul Romer's "endogenous growth theory" and similatly " It
has been stated that the theory of “sustainable economic growth” is an important debate issue facing
economists and policy makers. In this research study, which covers the years 2006-2018 and using annual
data, economic growth rates are specified as dependent variables, policy interest rates, public investments
and rates of change in GNP are also considered as independent variables. It has been concluded that there
is a long-term relationship between public investments and GNP, and that the relationship between policy
interest rates and economic growth is not a long-term relationship. Another result obtained in the same
way is that increases in GNP do not mean an increase in growth, and although every investment made
positively affects employment, some public investments have negative effects on economic growth.
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