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Yapisal Kirilmalar Altinda Kamu-Ozel Kesim Yatirim
Harcamalarn Iliskisi

Necmettin CELIK”

oz

Kamu harcamalarimin ézel kesim yatirimlart tizerindeki dolayly etkilerine (¢ekme ya da
dislama etkisi) yonelik teorik perspektifteki farkhiklarin ampirik literatiire de yansidig
gorllmektedir. Bu durumun muhtemel sebeplerinden biri calismalarin neredeyse tamaminda yapisal
karilmalary dikkate almayan birim kok ve es biitiinlesme testlerinin uygulanmis olmasidwr. Ciinkii,
yapisal karilmalarim varligi halinde bu kirimalar dikkate almayan birim kék ve es biitiinlesme
testlerinin gii¢ performanslart diismektedir. Bu dogrultuda, Tiirkiye'de 1975-2013 doneminde
gergeklestirilen kamu yatirim harcamalarimin 6zel kesim yatirim harcamalar iizerindeki dolayli
etkilerinin analiz edilmesi amaciyla kurgulanan ¢alismada, geleneksel testlerin yani sira olast
yapisal kirilmalary dikkate alan Zivot - Andrews Birim Kok Testi (Tek Kirilma) ve CMR Birim Kok
Testi (Iki Kirilma) uygulanmistir. Bunun sonucunda, yapisal kirilmalart dikkate almayan geleneksel
testler ile yapisal kirilmalar: dikkate alan testler arasinda dnemli farkiiliklar tespit edilmistir. Buna
baglh olarak uygulanan ARDL Sinir Testi bulgulari, kamu yatirim harcamalart ile 6zel kesim sabit
sermaye yatuimlar: arasinda, literatirdeki genel bulgularin aksine, uzun donemli bir iliski
olmadigint gostermektedir. Kisa donemli iliskinin analiz edilmesi amaciyla uygulanan Klasik
Regresyon Analizi sonuglari ise, kamu yatuim harcamalarimin 0zel kesim yatuim harcamalar:
Uzerinde cekme etkisi (crowding-in) sergiledigini gostermektedir.
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ABSTRACT

Empirical differences about indirect effects of public investments on private investments (crowding-
in or crowding-out effect) reflect different theoretical ideas. The potential reason of these differences is
that studies applied traditional unit root and cointegration tests which ignore structural breaks. Since, the
power of these tests might decrease in the presence of structural breaks. For this purpose, in this study
which analyzed the relationship between public investment expenditures and private fixed investments
over 1970-2013 period in Turkey, Unit Root Tests taking into account the structural breaks such as Zivot
- Andrews Unit Root Test (One Break) and CMR Unit Root Test (Two Break) was applied. Consequently,
the vital differences between findings of traditional tests and tests with breaks were detected. ARDL
Bounds Test which to construct in terms of these findings indicates that there is no long-run relationship
between public investment expenditures and private fixed investments contrary to general findings in
literature. On the other hand, Classical Regression Analysis indicates that public investment expenditures
have exhibited crowding-in effect on private fixed investments in short-run.
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GIRIS

Kamu sabit sermaye yatirimlar: iktisadi biyumenin temel unsurlarindan
biridir. Bu yatirnmlarin biiylime tizerindeki etkisi dolayli ve dogrudan olmak iizere
iki sekildedir. Dogrudan etkisi, iilkenin iiretim siirecine yeni sermaye girisi
saglamasiyla ilgilidir (Gjini ve Kukeli, 2012). Dolayl etkisi ise, 0zel kesim
yatirimlarimin - diglanmast (crowding-out) ya da gekilmesi (crowding-in) ile
ilgilidir. (Kunimitsu, 2005).

Kamu yatirimlarmin iktisadi biiylime tizerindeki dogrudan etkisinden
ziyade dolayl etkisi gerek teorik gerekse de ampirik yonden oldukga tartismalidir.
Bu tartismanin teorik boyutu iki farkli makro iktisat okulunun (Neoklasik ve
Keynesyen) aciklamalari1 cergevesinde sekillenmektedir. Keynesyen goriis kamu
harcamalar1 artisinin 6zel kesim yatirimlart Gzerinde ¢ekme etkisi yaratacagini
iddia ederken, Neoklasik goriis ise 6zel kesim yatirimlarinin disglanacagini iddia
etmektedir. Neoklasik goriise gore, kamu harcamalarindaki artisin 6zellikle
borglanmayla finansmani halinde, mali piyasalardaki fon talebi artis1 faiz
oranlarinin artmasina, dolayisiyla da 6zel kesim yatirim kararlarinin finansman
maliyetlerinin yukselmesine sebep olmaktadir. Nihayetinde bu durum, ézel kesim
yatirimlarinin dislanmasi sonucunu giindeme getirmektedir. Keynezyen goriise
gore ise, altyapi, sosyal giivenlik, savunma, egitim ve saglik hizmetlerinin kamu
tarafindan gergeklestirilmesi neticesinde ortaya ¢ikacak “pozitif dissalliklar” 6zel
sektdr yatinmlart igin bir ¢ekme etkisi yaratmaktadir. Ayrica, kamu
harcamalarindaki artisin harcanabilir gelir izerindeki olumlu etkisi 6zel kesim
yatirimlarinin uyarilmasini saglamaktadir. Bir bagka agidan, daha kaliteli altyap1
hizmetlerinin saglanmasi, tagimacilik maliyetlerinin diismesine bagli olarak mal
ve hizmet akiginin kolaylagmasi gibi unsurlar araciligiyla kamu yatirimlar1 6zel
yatirimlarin etkinligini arttirmakta; boylece 6zel kesim yatirimlarinin karliligi ve
hacmi artmaktadir (Gjini ve Kukeli, 2012).

Teorik zemindeki bu farkliliklarin gerek ulusal gerekse de uluslararasi
ampirik literatirde de karsilik bulmasi, diglama ve ¢ekme etkisine yonelik
arastirmalarin siiregelmesine ve tartisma konusunun giincelligini korumasina
sebep olmustur. Bununla birlikte, ulusal literatiirdeki birbirine zit bulgularin
dikkat ¢ekici boyutlarda olmasmin muhtemel sebeplerinden biri c¢aligmalarin
neredeyse tamaminda, 6zellikle 19901 yillarda yasanan iktisadi krizlerin sebep
oldugu yapisal kirilmalar1 dikkate almayan birim kdk ve es biitiinlesme
(koentegrasyon) testlerinin uygulanmis olmasidir. Ciinkii, literatiirde yaygin
uygulama alani bulan Johansen Test (1987) gibi artiklara dayali koentegrasyon
testlerinin temel varsayim esbiitiinlesme vektdriiniin analiz ddnemi boyunca ayni
kaldigidir. Baska bir ifadeyle, koentegre vektoriindeki katsayilarim zamana baglh
olarak degismedigi varsayilmaktadir. Fakat 6zellikle makro degiskenler arasi
uzun donemli iligkilerde, iktisadi ve politik krizler, teknoloji ya da arz soklari,
beklenmedik politika degisimleri ve piyasa aktorlerinin tercihlerindeki sapmalar
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gibi bir takim faktorlerden dolayi yapisal degisimlerin (kirilmalarin) olmasi,
analiz doneminin genisligiyle dogru orantili olacak sekilde, oldukca olasi bir
durumdur. Bu sebeple, bdylesi bir ihtimalin birim kok analizlerinde ve es
biitlinlesme tespitinde de géz oniinde bulundurulmasi gerekmektedir. Nitekim,
dikkate alinmayan rejim degisikliklerinin (yapisal kirilma) varligi halinde
geleneksel es biitiinlesme testlerinin diisiik glic performans: sergiledikleri,
Gregory ve Hansen (1996) tarafindan gosterilmistir (Hatemi-J, 2008). Yani,
yapisal kirilma altinda, standart es biitiinlesme testleri, koentegre iliskiyi etkin bir
sekilde saptayamamaktadir (Maki, 2012). Bu sebeple, analiz donemi dahilinde
olas1 tiim yapisal kirilmalarin dikkate alinmasi ve ¢oklu yapisal kirilmaya izin
veren birim kdk ve es biitiinlesme testlerinin kullanilmas1 gerekmektedir.

Bu noktadan hareketle, ¢aligmada Turkiye'de 1975-2013 donemi igin
kamu sabit sermaye yatirimlari ile 6zel kesim sabit sermaye yatirimlari arasindaki
iliskinin (6nceki ¢alismalarda gorillen yontemsel yetersizlikler giderilerek)
ampirik olarak analiz edilmesi amaglanmistir. Daha dogru ampirik bulgulara
ulasabilmek i¢in analiz déneminde Tiirkiye ekonomisinde goriilen goklu yapisal
degisimler/kirilmalar (reel ve finansal piyasalarda yasanan krizler - 1994 ve 2001
krizleri - sonrasi yapisal degisimler) olasiligimin goz oOniinde bulundurulmasi
gerekmektedir. Bu sebeple ¢alismada ulusal literatiirde 6ne ¢ikan geleneksel birim
kok ve es biitiinlesme testlerinin yansira sirasiyla tek ve iki yapisal kirilmaya izin
veren birim kok ve es biitiinlesme testleri uygulanmustir. Bu dogrultuda
caligmanin birinci boliimiinde, literatiir 6rnekleri incelenmis; ikinci boliimde ise,
veri seti ve degiskenlere iligskin agiklamalara yer verilmistir. Ardindan geleneksel
ve yapisal kirilmalart dikkate alan birim kok ve es biitiinlesme testlerinin
bulgulari mukayese edilmis; bunlardan hareketle uygulanan ARDL Sinir Testi ile
Klasik Regresyon Analizi bulgulari Uzerinden genel bir degerlendirmede
bulunulmustur.

I. LITERATUR OZETI

Kamu-0zel kesim yatirimlar arasindaki iligskiye yonelik teorik zeminde
farkli goriislerin bulunmasi, bunlarin dogrulugunu destekleyecek ampirik kanit
aranmasina yol agmistir. Bu nedenle, bu konuda ulusal ve uluslararasi diizeyde
cok sayida ampirik calisma bulmak miimkiin hale gelmistir. Ornegin, uluslararasi
literatiirde 6n plana g¢ikan ¢alismalardan Apergis (2000), Voss (2000), Kunimutsu
(2005), Hatano (2010) ve Alegre (2012) gibi c¢alismalar kamu-0zel kesim
yatirimlar1 arasinda ¢ekme etkisinin varligina yonelik ampirik deliller ortaya
koymuslardir. Serven (1996) ise, uzun dénemli kamu altyap1 yatirim projelerinin
Ozel sermaye Uzerinde cekme etkisi yarattigi bulgusuna ulasirken ticari ve
endiistriyel kamu projelerinin dislama etkisine sahip oldugu bulgusuna ulagmistir.
Bununla birlikte, Erden ve Holcombe (2005), kamu-6zel kesim yatirimlar
arasinda gelismekte olan iilkeler kapsaminda ¢ekme, gelismis iilkeler kapsaminda
diglayicilik etkisinin agir bastig1 bulgusuna ulagsmistir. Atukeren (2006) ise, kamu
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yatirimlarindaki artislarin  6zel sektdr yatirimlari {izerinde destekleyici etki
gosterdigi; bu etkininse llkelerin gelismislik diizeyi arttikca azaldigi yoniinde
ampirik bulgulara erismistir.

Bununla birlikte, ulusal literatlriin de uluslararasi literatiir kadar genis
oldugu; fakat ulusal literatiirde birbiriyle zit sonuglara ulasmis ¢ok sayida
calismanin oldugu gorilmektedir. Ornegin, Uysal ve Mucuk (2003), Karagol
(2004), Basar ve Temurlenk (2007), Tiilimce ve Buyrukoglu (2013) ile Kalem
(2015) gibi caligmalar dislama etkisine vurgu yaparken Yavuz (2005), Kustepeli
(2005), Gilinaydin (2006) ile Cural vd. (2012) gibi ¢aligmalar ¢ekme etkisinin
varligina yonelik ampirik kanitlar ortaya koymuslardir. Ote yandan; kamu
harcamalarmni cesitli alt kalemler seklinde tasnif ederek inceleyen calismalardan
Bilgili (2003), 6zel kesim yatirimlarinin kamu cari harcamalarindan pozitif yonde
etkilendigi; kamu yatirimlariinsa 6zel kesim yatirimlari tizerinde dislayici etki
yarattigi bulgusuna ulagsmustir. Simsek (2003), askeri nitelikteki kamu
harcamalarmin 6zel kesim yatirimlarini pozitif yonlii etkiledigini; kamu altyap1
yatirnmlarininsa dislama etkisi sergiledigini tespit etmistir. Altung ve Sentiirk
(2010) ise, altyap1 yatirimlariyla ilgili olan ve olmayan kamu yatirimlarinin 6zel
sektor yatirimlart tizerinde ¢ekme etkisi gosterdigi bulgusuna ulagsmistir. Basar vd.
(2011) ise, gerek kamu harcamalarinin gerekse de transfer harcamalarinin 6zel
sektor yatirimlar1 iizerinde pozitif etkiler gosterdigi bulgusuna ulagsmislardir.
Bununla birlikte, Altay ve Altin (2008)1n bulgulariysa, kamu harcamalariin
toplam yatirimlar iizerinde kisa donemde tamamlayicilik; uzun dénemdeyse
dislayicilik etkisi sergiledigi yoniindedir.

Tim bu calismalarin ortak noktasi, yapisal kirilma ya da kirilmalari
dikkate almayan birim kok ve es biitiinlesme testleri uygulamis olmalaridir. Her
ne kadar Cural vd. (2012), calismalarinda yapisal kirilmali birim koék ve es
biitiinlesme testlerini uygulamis olsalar da dikkate aldiklar1 Perron (1997) Birim
Kok Testi ve Carrion-i Silvestre ve Sanso (2006) Es Biitiinlesme Testi tek yapisal
kirilmay1 dikkate aldigindan iki ve daha fazla yapisal kirilmanin varlig: halinde,
bu testlerin de gii¢ performansinin diisebilecegi belirtilmelidir.

I1. EKONOMETRIK YONTEM VE ANALIZ

A. Veri Seti ve Degiskenler

Literatiirde yapilan ampirik caligmalari takip ederek 6zel kesim sabit
sermaye yatirnmlarinin gayri safi yurti¢i hasila i¢indeki pay1 bagimli degisken;
kamu sabit sermaye yatirimlarinin gayri safi yurtici hasila i¢indeki payi ile 6zel
sektOre tahsis edilen kredi hacminin gayri safi yurtici hasila igindeki pay1
aciklayici degiskenler olarak dikkate almmustir. Ayrica, sabit sermaye
yatirimlarinin yillar itibariyle kiimiilatif bir sekilde artarak birikim gosterebilecegi
dikkate alinarak modele trend degiskeni eklenmistir. Calismada kullanilan
degiskenlere iligkin verilerin elde edildigi kaynaklar ve bu degiskenlerin etkilerine
yonelik teorik dngoriiler Tablo 1'de yer almaktadir.
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Modelde, yatirim kararlarinin belki de en 6nemli belirleyicisi konumunda
olan faiz oranlarmin agiklayici degiskenlerden biri olan kamu sabit sermaye
yatirimlar1 degiskeniyle arasindaki olasi teorik iligki goz 6niinde bulundurularak
faiz oranlar1 degiskeni yerine, Serven (1996) ile Altun¢ ve Sentiirk (2010) gibi
caligmalarla da benzer bir sekilde, 6zel sektére yonelik diizenlenen kredi hacmi
degerleri kullanilmigtir. Nitekim kredi hacminin genislemesinin 6zel kesim sabit
sermaye yatirimlarina finansman kolaylig1 saglayacak bir unsur oldugu; buna
bagl olarak 6zel kesim yatirimlarinin artmasini saglayacak dnemli bir finansal
dinamik oldugu soylenebilir. Bu sebeple, kredi hacmi degiskeninin pozitif bir
katsay1 almas1 6ngoriilmektedir. Bununla birlikte, kamu sabit sermaye yatirimlari
degiskeninin alacagi isaretin Onceden kestirilmesi teorik tartigmalar altinda
mimkiin goriilmemektedir. Bu degiskenin pozitif bir katsayr almasi kamu
yatirmmlarinin 6zel kesim yatirimlar iizerinde ¢ekme etkisi yarattigi; negatif bir
katsay1 almasiysa diglama etkisi yarattigi anlamina gelecektir. Son olarak, 6zel
kesim yatirimlarinin siirekli sermaye artigi giidiisityle yillar itibariyle birikim
gosterebilecegi goz oOniine alindiginda, trend degiskenin de pozitif bir katsay
almasi 6ngorilmektedir.

Tablo 1. Analizde Kullanilan Degiskenlerin Karakteristik Ozellikleri

Degiskenler Tahmini
(1975-2013) Kisaltma Agiklama Etki Kaynak
Ozel Kesim Sabit Ozel Kesim Sabit Sermaye
Sermaye In A Kalkinma
Yatirimlarmin Gayri Safi -
Yatirimlarinin (PI/GDP) Yurtici Hasila leindeki Bakanlig
GSYH'ye Orani ¢ Pavt ¢
(Bagimli Degigken) Y
Ozel Sektore Ydnelik
. - Diizenlenen Toplam Kredi Kalkinma
Kredi Hacminin In L g +
, Hacminin Gayri Safi Bakanlig
GSYH'ye Orami (CRIGDP) Yurti¢i Hasila I¢indeki
Pay1
Kamu Kesimi Sabit Kamu Kesimi Sabit
Sermaye In Sermaye Yatirimlarinin +- Kalkinma
Yatirimlarinin (GI/GDP) Gayri Safi Yurtici Hasila Bakanligi
GSYH'ye Orani I¢indeki Pay:

< . 1975 - 2013 Donemini
Trend Degiskeni TREND Kapsayan Trend Serisi +
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B. Ekonometrik Model ve Analiz

Calismanin amacina uygun olarak olusturulan ekonometrik model
asagidaki gibidir:

In(PI/GDP); = B1 + B2* In(GI/GDP); + B3 * IN(CR/GDP); + B4 * TREND + u;
t = 1975, 1976, ..., 2013

Bu modelin tahmin edilmesine ge¢meden 0©nce modeldeki tim
degiskenlerin duragan olup olmadiklarinin sinanmasi gerekmektedir. Ciinki,
duragan olmayan zaman serileri arasinda, orneklem ¢ok biiyiik oldugunda bile,
diizmece iliski (sahte regresyon) varhigini siirdiirebilecek; bu sebeple R? ve t
istatistikleri yaniltic1 olabilecektir (Gujarati ve Porter, 2012). Bu dogrultuda ilk
etapta, ulusal literatiirde siklikla kullanilan ve yapisal kirilmalar1 dikkate almayan
ADF Birim Kok Testi; sonrasinda sirasiyla tek kirtlmayr dikkate alan Zivot-
Andrews Birim Kok Testi ve iki yapisal kirilmay1 dikkate alan Clemente-
Montanes-Reyes (CMR) Birim Kok Testi uygulanmustir.

1. Geleneksel Birim Kok ve Es Biitiinlesme Sinamasi

Yapisal kirtlmalart dikkate almayan ADF Birim Kok Testi istatistigi ile
ilgili kritik degerlerin yer aldigi Tablo 2'ye gore, analizde kullanilan ii¢
degiskenin de birinci dereceden biitiinlesik oldugu gorulmektedir.

Tablo 2. ADF Birim K6k Testi Sonuglari

In (P1/GDP) In (GI/GDP) In (CR/GDP)
" Sabitsiz ve
Dizey Trendsiz 0.181(0) -0.684(0) -0.632(1)
T Sabitsiz ve - - -
Birinci Fark Trendsiz -5.561*(0) -5.158*(0) -4.274*(1)
Dizey C -2.162(0) -1.546(0) -0.161(2)
Birinci Fark C -5.483*(0) -5.362*(1) -4.263*(1)
Diizey C+T -2.329(0) -3.383(1) -0.309(2)
Birinci Fark C+T -5.441*(0) -5.310*(1) -6.000*(1)
Not: Parantez i¢indeki degerler Akaike Bilgi Kriteri tarafindan belirlenen gecikme sayilarini
gostermektedir.
C ve C+T ifadeleri, sirasiyla, trendsiz ve trendli degerleri gostermektedir.
* simgesi, %5 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Tum serilerin ayni dereceden biitiinlesik olmasi, degiskenlerin uzun
donemli denge iliskisine sahip olabileceklerini; yani koentegre iliskiye sahip
olabileceklerini giindeme getirmistir. Bu durumun incelenebilmesi amaciyla
Johansen Esbiitiinlesme Testi uygulanabilir. Maksimum Olabilirlik Ydntemi
kullanilarak es biitlinlesik vektorlerin varhiginin test edildigi Johansen Yaklagimi,
duragan olmayan serilerin diizey degerleri ve farklarini iceren VAR (Vector Auto
Regression) tahmininden olusmaktadir (Catik, 2006). Bu sebeple Johansen
Yaklagiminin uygulanabilmesi i¢in s6z konusu seriler lizerinden VAR Modeli
tahmin edilmelidir. Bu dogrultuda, kamu ve 6zel kesim sabit sermaye yatirimlari
ile kredi hacminin milli gelir icindeki paylarina yonelik degiskenleri igeren bir
658



Yénetim ve Ekonomi 23/3 (2016) 653-669

VAR Modeli olusturulmustur. Akaike Bilgi Kriterine gore gecikme sayisi
belirlenen VAR Modeli'nin katsayilarindan olugsan matrisin tiim kokleri birim
cemberin icinde yer almaktadir. Bununla birlikte VAR Modeline iliskin degisen
varyans, normal dagilim ve otokorelasyon gibi tani testleri de Tablo 3'te
goriildiigli gibi sorunsuzdur. Baska bir ifadeyle, VAR Modeli'nin duraganlik
kosulunu sagladig1 ve tiim tani testlerinden basartyla gectigi goriilmektedir.

Tablo 3. VAR Duraganlik ve Tani Testleri

Kokler Konum

1 0.046 0.613

2 0.046 0.613

3 -0.59 0.594

4 0.340 0.567

5 0.340 0.567

6 0.343 0.343
Ki-Kare ist. Olasilik
VAR J&B Testi 14.47357 0.9528
VAR Degisen Varyans Testi 84.19312 0.1542
VAR Otokorelasyon LM Testi Gecikme LM ist. Olasilik
1 4.019283 0.9101
2 15.68476 0.0738

Bu dogrultuda, uygulanan Johansen Eg Biitiinlesme Testi neticesinde elde
edilen Max. Oz Deger ve iz Testi sonuglar1 Tablo 4'te yer almaktadir. iz Testi
bulgulari, %5 anlamlilik diizeyinde degiskenler arasinda bir adet koentegre
iliskinin oldugunu; Maksimum Oz Deger Testi bulgulari ise, %5 anlamlilik
diizeyinde s6z konusu degiskenler arasinda herhangi bir koentegre iliskinin
olmadiginm1 gostermektedir. Elde edilen bu geliskili sonuglardan kurtulmak adina
yapisal kirilmali birim kok ve es biitiinlesme testlerinin kullanilmasi faydali
olacaktir.

Tablo 4. Johansen Esbiitiinlesme Sinamasi Sonuglari

Kisitlanmamug Eg Biitiinlesme Rank Testi (Iz)

Bos Hipotez Oz Deger Iz Istatistigi 0,05 Kritik Degeri
r=0 0.414 37.289 35.192
r<i 0.313 18.563 20.261
r>2 0.142 5.378 9.164

Kisitlanmanug Es Biitiinlesme Rank Testi (Maksimum Oz Deger Testi)

Maks. Oz Deger

Bos Hipotez Oz Deger 0,05 Kritik Degeri

Istatistigi
r=0 0.414 18.726 22.299
r=1 0.313 13.184 15.892
r=2 0.142 5.378 9.164
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2. Yapisal Kirilmalar Altinda Birim Kok ve Es Biitiinlesme Sinamasi

a. Tek Yapisal Kirllma: Zivot-Andrews Birim Kok Testi

1975-2013 doneminde rejim degisimine sebep olabilecek birgok iktisadi
ve politik unsurun oldugu g6z 6ninde bulunduruldugunda, birim kok ve es
biitiinlesme iliskilerinin bu olasiligi dikkate alan testler iizerinden sinanmasi
gerekliligi on plana ¢ikmaktadir. Ciinkii; olas1 bir yapisal kirilmanin goz ardi
edilmesi, gerek birim kok testlerinin; gerekse de es biitiinlesme sinamalarinin giig
performansini olumsuz etkileyebilmektedir. Baska bir ifadeyle, yapisal kirilma
altinda geleneksel testlerin alternatif hipotez gegerliyken temel (bos) hipotezi
reddedememeleri oldukga olasidir. Nitekim; ADF birim kok testinin serileri diizey
degerlerinde duragan bulmamasi ya da Maksimum Oz Deger Testi ile iz Testi'nin
%5 anlamlilik diizeyinde farkli sonuglar vermesi olasit bir yapisal kirilmadan
kaynaklaniyor olabilir. Bu dogrultuda ilk etapta, serilere tek kirilmayr dikkate
alan Zivot-Andrews Birim Kok Testi uygulanmustir. Bu testin sonuglar1 Tablo 5'te
yer almaktadir.

Tablo 5. Zivot - Andrews Birim K6k Testi Sonuglari

Degiskenler Model Kirilma Donemi Minimum 7 istatistikleri
Model A 1999 -4.855(2)*
In (P1/GDP) Model B 1994 -4.009(2)
Model C 1999 -4.815(2)
Model A 1994 -4.889(1)*
In (GI/GDP) Model B 2007 -3.855(1)
Model C 1994 -5.017(1)
Model A 2005 -2.181(2)
In (CR/GDP) Model B 2007 -3.855(1)
Model C 1994 -5.017(1)

Not: Model A, Model B ve Model C sirasiyla Sabitte, Trendde, Hem Sabitte Hem Trendde
kirilmanin oldugu modelleri temsil etmektedir.

* simgesi, %5 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Parantez igindeki degerler Akaike Bilgi Kriteri tarafindan belirlenen gecikme sayilarini ifade
etmektedir.

Tek yapisal kirllmaya izin veren Zivot - Andrews Birim Kok Testinin bos
hipotezi, birim kokiin varligina isaret etmektedir ve 6zel kesim yatirimlarinda
1999 yilinda; kamu Kkesimi yatirimlarinda ise 1994 yilinda sabitte bir yapisal
kirilmanin oldugunu gdsteren A Modelleri haricinde, her ii¢ degisken i¢in de tiim
modellerde bos hipotez %35 anlamlilik diizeyinde reddedilememektedir. Bu
nedenle, serilerdeki yapisal kirilmalarin geleneksel ADF Birim Kok Testi
sonuclarma onemli Olgiide etkilemedigi; tim degiskenlerin birinci dereceden
bitiinlesik oldugu soylenebilir. Dolayisiyla serilerde yasanan yapisal kirtlma,
serilerin birim kok siireci tasidiklari olgusunu degistirmemistir. Dolayisiyla,
seriler arasinda yapisal kirilma altinda uzun donemli bir iligkinin olup
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olmadiginin tespit edilmesi gerekmektedir. Bu amagla, tek yapisal kirilmaya izin
veren Gregory - Hansen Eg Biitiinlesme Testi uygulanmistir. Buna iliskin ADF*,

Zi* ve Zy* test istatistikleri ve kirllma donemleri Tablo 6'da yer almaktadir.

Tablo 6. Gregory-Hansen Es Biitiinlesme Testi Sonuglari

Model Kirilma Dénemi ADF*, Z* ve Z,* istatistikleri
1999 ADF* 2.19(0)
Sabitte Degisim 1999 Z* -4.24(0)
1999 Z.* -24.80(0)
) 1085 ADF* 5.41(0)
Sabitte ve Trendde 1985 7o 5.52(0)
cels 1985 Z* -33.72(0)
Rejim Degisimi 1999 ADF* 4.24(0)
(Hem Sabitte Hem 1999 7+ -4.29(0)
Egimde) 1999 Z.* -24.98(0)

Not: Parantez igindeki degerler, maks. lag (5) tizerinden Akaike Bilgi Kriteri'ne gore saptanmis
gecikme sayilarini ifade etmektedir.

ADF*, Z* ve Zt* simgeleri sirastyla ADF Birim Kok Testi ve Phillps'in Zq ve Zt Testlerinin
bilinmeyen bir zamandaki rejim degisikligine izin verecek sekilde Gregory - Hansen (1996)
tarafindan genisletilmis formlarini ifade etmektedir.

Alternatif Modeller igin elde edilen istatistikler, Gregory - Hansen (1996) ¢aligmasindaki ilgili
kritik degerlerle mukayese edilmistir.

Sabitte ve Trende Degisimi dikkate alan model disindaki tum modellerde
hesap edilen istatistikler %5 anlamlilik diizeyinde mutlak deger olarak kritik
degerlerden kiigiik oldugundan Gregory - Hansen Es Biitiinlesme Testi'ne gore,
0Ozel kesim sabit sermaye yatirimlarinin, kamu kesimi sabit sermaye yatirimlarinin
ve kredi hacminin gayri safi yurti¢i hasila i¢indeki paylar1 arasinda uzun dénemli
bir iligkinin olmadig1 goriilmektedir. Bununla birlikte, Sabitte Degisim ile Rejim
Degisimin dikkate alindigi modeller, 1999 yilinda; Sabitte ve Trendde Degisimin
dikkate alindig1 ikinci model ise, 1985 yilinda yapisal bir kirilmanin olduguna
isaret etmektedir. Sonug olarak Gregory - Hansen Es Biitiinlesme Testi, Johansen
Metodolojisi'ne dayali Maksimum Oz Deger Testi ile benzer bir sonug vermekle
birlikte; Iz Testi'nin aksine degiskenler arasinda uzun donemli bir es biitiinlesme
iliskisinin olmadig1 bulgusuna isaret etmektedir.

b. iki Yapisal Kirllma: Clemente, Montanes, Reyes (CMR) Birim

Kok Testi

Nasil ki; tek bir yapisal kirilma olmasi halinde, geleneksel es biitiinlesme
testleri alternatif hipotez gegerliyken bos hipotezi reddedemeyebiliyorsa; birden
fazla yapisal kirllmanin olmasi durumunda, tek kirilmayi dikkate alan Zivot-
Andrews Birim Kok Testi ve Gregory-Hansen Eg Biitiinlesme Testi'nin de benzer
bir sekilde gii¢c kayb1 yasayacagi géz onilinde bulundurulmalidir. Nitekim kirtlma

661



N. Celik / Yapisal Kirilmalar Altinda Kamu-Ozel Kesim Yatirim Harcamalar: liskisi

noktasi iki iken, Gregory ve Hansen (1996) tarafindan gelistirilen test istatistikleri
yanlis belirleme sorununa sebep olmaktadir ve performanslari yetersiz
kalmaktadir (Maki, 2012). Benzer bir siire¢ birim kok sinamalar1 agisindan da
gecerlidir. Nasil ki bir yapisal kirtlmanin varligi halinde ADF Testi birim kokin
varligina isaret eden bos hipotezi reddedememe basarisizligina diisiiyorsa; iki
kirilmanin olmasi halinde, bir kirilmaya izin veren birim kok testlerinin de benzer
bir basarisizliga diismesi muhtemeldir. Ciinkii, ¢cok fazla kirilma oldugunda gii¢
kaybi diistisiine bagli olarak kritik degerler artmaktadir (Ben-David vd., 2003).

Bu dogrultuda, Perron ve Vogelsang (1992) Yaklagimina dayali olarak
Clemente vd. (1998) tarafindan gelistirilen ve serilerin ortalamasinda iki olasi
yapisal kirilmanin varligina izin veren Clemente, Montanes, Reyes (CMR) Birim
Kok Testi kullanilabilir. Bu testin bos hipotezi, "yapisal kirilma altinda birim kok
vardir"; alternatif hipotezi ise, "kirtlma altinda duragandir”" seklindedir. Clemente,
Montanes ve Reyes (1998), Perron ve Vogelsang (1992)’in gelistirdigi test
istatistiklerini serilerin ortalamasinda meydana gelen iki yapisal degisime izin
verecek sekilde genislettikleri galismalarina birim kok hipotezini sinayabilmek
adina asagidaki modeli tahmin ederek baslamislardir:

Yi=p+py -1+ 3DTB 11+ + 5DTB 2 + diDUy + doDUz + L, clyri+ €

Burada, birinci ve ikinci kirilma (A1 ve A2) noktalari, ((k+2)/T, (T-1)/T)
arliginda degerler almaktadir. Ayrica, DU ve DTB degiskenleri 0 ve 1 degerlerini
alan kukla degiskenleri ifade etmektedir. DTB; kukla degiskeni t = TB; + 1 (i=1,2)
iken 1, diger durumda O degerini almaktadir. DUy kukla degiskeni ise, t>TB;
(i=1,2) iken 1, diger durumda 0 degerini almaktadir. Bu modelin tahmin edilmesi
neticesinde elde edilecek artiklar lizerinden p = 1 hipotezinin test edilebilmesi i¢in
t istatistiginin minimum deger aldig1 nokta arastiritlmakta ve bulunan istatistik
aragtirmacilar tarafindan gelistirilen kritik degerler tablosu ile mukayese
edilmektedir. Eger, elde edilen t istatistigi kritik degerden mutlak anlamda
biiyiikse, birim kokiin varligina isaret eden bos hipotez reddedilebilmektedir.

CMR Birim Kok Sinamasinin bulgulart Tablo 7'de gosterilmistir. Bu
sonuclara gore; 6zel kesim sabit sermaye yatirnmlarinin gayri safi yurti¢i hasila
icindeki pay1 ile kredi hacminin gayri safi yurtici hasila i¢indeki oranina iligkin
degiskenler icin %5 anlamlilik diizeyinde birim kok vardir bos hipotezi
reddedilememekte; buna karsin kamu sabit sermaye yatirimlarimin gayri safi
yurti¢i hasila igindeki oranina iligkin degisken icin %5 anlamlilik diizeyinde bos
hipotez reddedilmektedir. Bu durum kamu yatirim degiskeninin birim kdke sahip
olmadigini; baska bir a¢idan birim kokiin varligina isaret eden ADF ve Zivot-
Andrews birim kok sinamalarinin iki adet yapisal kirilma altinda giic kaybi
yasadigin1 gostermektedir. Elde edilen bulgular, geleneksel birim kok testleri ile
yapisal kirilmali birim kok testlerinin sonuglari arasinda tutarsizlik olduguna
isaret etmektedir. ADF ve Zivot-Andrews birim kok sinamalarinin aksine; CMR
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birim kok smamasma gore, dikkate alinan degiskenler farkli dereceden (6zel
kesim sabit sermaye yatirimlari ile 6zel sektore yonelik diizenlenen toplam kredi
hacminin gayri safi yurti¢i hasila icindeki payimna iliskin degiskenler birinci
dereceden biitiinlesik iken kamu kesimi sabit sermaye yatirimlarmin gayri safi
yurtici hasila i¢indeki payina iliskin degisken diizeyde duragandir) biitiinlesiktir.

Tablo 7. Clemente-Montanes-Reyes (CMR) Birim K6k Sinamasi

Degiskenler dux duz Kirilma Dénemi Hzf-(s'z;t-) '
nPUGP) ooy ooas) 19%9 (a7e0)
In (GI/GDP) [(')%3%] [59'205%] 2004 (--60..79586)
In (CRIGDP) [6%301 [8.'533] 2007 (32.i3051)

l Not: CMR Testi kritik degeri %5 anlamlilik diizeyinde -5.490'd1r.

Boylesi bir durumda geleneksel es biitiinlesme testleri yerine farkli
dereceden biitiinlesik olabilecek seriler arasinda uzun donemli bir iligski olup
olmadigini inceleyebilen ARDL (Autoregressive Distributed Lag) Sinir Testi
uygulanabilir. Cinki, Pesaran ve Shin (1999)'da gelistirilmis olan ARDL
yaklagimi, degiskenlerin yalnizca 1(0), 1(1) ya da karsilikli olarak es biitiinlesik
olup olmadiklarina bakilmaksizin uygulanabilmektedir (Pesaran vd., 2001). Bu
yaklagimin temelindeki test istatistigi, kosullu sinirlanmamis denge hata diizeltme
modelinde (ECM), degiskenlerin gecikmeli degerlerinin anlamliliginin test
edilmesinde kullanilan Genellestirilmis Dicky-Fuller tipi bir regresyondaki Wald
ya da F-istatistigi ile benzerdir (Pesaran vd., 2001). ARDL Modelinin ¢aligmaya
uyarlanmig formu su sekilde gosterilebilir:

m
PI
sin ) = a0+ D aim()_ + Y o in(g) > e i)
"\Gpp/ = %0 M S GDP /s e/ T L% T \GDP
=

PI GI
+a,l (—) + agl (—) +oagl ( )
“+ " lepe/), T = "™MGoe/ o, T * "\ GDP

Bu asamada, degiskenler arasi uzun dénemli esbiitiinlesme iligkisinin olup
olmadig1 Ho: a4 = as = as = 0 olarak gosterilebilecek olan ve uzun dénemli iligki
yoktur anlamima gelen bos hipotezin sinanmasiyla belirlenmektedir. Yillik
verilerin kullanilmasi ve gozlem sayisinin sinirli olmasi sebebiyle maksimum 4
gecikmeye kadar yapilan tahmin neticesinde, gecikme uzunlugunun (m) Akaike
Bilgi Kriterine gore belirlendigi ARDL Simir Testi bulgulart Tablo 8'de yer
almaktadir. Farkli dereceden biitiinlesik degiskenler arasi uzun donemli
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esbiitiinlesme iligkisinin olup olmadiginin analiz edilmesi amaciyla ARDL Sinir
Testi kapsaminda hesaplanan F istatistiginin alt kritik degerlerden (10) daha kuiguk
oldugu goriilmektedir. Bu durum, analiz edilen degiskenler arasinda egbiitiinlesme
iligkisinin olmadigini1 gostermektedir.

Tablo 8. ARDL Sinir Testi

- P — - . P — - ;
F istatistigi K %1 Igtnlr Kritik Degf;'-lert %5 I.gmtr Kritik Degf;'-lerl
3.46 2 4.99 5.85 3.88 4.61

Not: k, bagimsiz degisken sayisini; 10 ve I1 ise Pesaran vd. (2001) tarafindan sabit ve trend igeren
IV. Durum kapsaminda elde edilmis olan kritik degerleri ifade etmektedir.

Gecikme uzunlugunun (m) belirlenmesinde Akaike Bilgi Kriteri dikkate almmus olup 2.67 (p-
olasilik: 0.2627) olarak hesap edilen Breush-Godfrey LM Test istatistigine gore modelde ardisik
bagimlilik sorunu yoktur.

Degiskenler arasi kisa dénemli iligkinin analiz edilebilmesi adina ise, bu
degiskenlerin duragan olduklari dereceden regresyon analize tabi tutulmalari
gerekmektedir. Ozel kesim sabit sermaye yatirimlarinin ve kredi hacminin milli
gelir i¢indeki payina iligkin degiskenlerin birinci farkinin; kamu sabit sermaye
yatirimlarinin milli gelir i¢indeki payina iligkin degiskeninse diizey degerlerinin
dikkate alinmasiyla kurgulanan ve EKK Yontemi'ne dayali olarak tahmin edilen
modelinin bulgular1 Tablo 9'da yer almaktadir.

Tablo 9. Klasik Regresyon Analizi Sonuglar

Bagimli Degisken: D(P1/GDP)
-0,62***
c (0.1813)
0,31***
GIl/GDP (0.0802)
0,26***
D(CR/GDP) (0.0636)
0,005*
TREND (0.0026)
Diagnostik Testler ve Degerlendirme Kriterleri
0.075163
Jarque & Berra (JB) Test [0.9631]
; 0.762231
White Test [0.8585]
2.042987
Breusch-Godfrey LM Test [0.3601]
0.257128
Ramsey RESET Test [0.6121]
R? 0.49
Not: *, ** *** simgeleri sirastyla %10, %5 ve %1 olmak {izere anlamlilik diizeylerini,
parantez i¢indeki degerler standart hatalari; koseli parantez icindeki degerler p-olasilik
degerlerini ifade etmektedir.
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Tani1 testlerinden basariyla gegen modelden elde edilen sonuclar tiim
degiskenlerin istatistiksel olarak anlamli ve Ongoriilen etkileri tagidiklarini
gostermektedir. Bulgular, kamu sabit sermaye yatirimlarinin 6zel kesim sabit
sermaye yatirimlari iizerinde istatistiksel olarak anlamli ve pozitif etkiye sahip
oldugu, bagka bir ifadeyle, kamu-6zel kesim yatirim harcamalari arasinda ¢ekme
etkisinin (crowding-in) 6n planda oldugu yoniindedir. Bununla birlikte, 6zel
sektore yonelik tahsis edilen toplam kredi hacminin de yatirim kararlar {izerinde,
teorik ongoriilere uygun bir sekilde, pozitif etkilere sahip oldugu goriilmektedir.
Son olarak, trend degiskeninin istatistiksel olarak anlamli ve pozitif olmasi, 6zel
kesim yatirimlarinin belli bir trend dahilinde artarak birikim gosterdigini 6n plana
¢ikarmaktadir.

SONUC

Kamu harcamalar1 iktisadi biiylimenin Onemli bir dinamigini ifade
etmektedir. Ancak, kamu harcamalarmin iktisadi biiyiime tizerindeki dogrudan
etkilerinin yam sira 6zel kesim yatirimlari iizerinden sergiledigi dolayl etkilerine
(cekme ya da dislama) yonelik gorisler teorik yonden oldukca tartigmalidir.
Nitekim bu tartismali goriislerle paralel bir sekilde, Tirkiye'de kamu-6zel kesim
yatirimlar1 arasindaki iligkiyi inceleyen calismalarin bulgularimin oldukea
cesitlilik sergiledigi goriillmektedir. Bu durumun muhtemel sebeplerinden biri
caligmalarin neredeyse tamaminda, tek yapisal kirilmay1 dikkate alan Cural vd.
(2012) haricinde, yapisal kirllmalar1 dikkate almayan geleneksel birim kok ve es
biitiinlesme testlerinin uygulanmig olmasidir. Ciinkii, literatiirde yaygin uygulama
alan1 bulan Johansen Test (1987) gibi artiklara dayali koentegrasyon testlerinin
temel varsayimi koentegre vektoriiniin analiz donemi boyunca ayni kalmasidir.
Fakat; ozellikle makro degiskenler arasi uzun donemli iligkilerde, iktisadi ve
politik krizler gibi bir takim faktorlerden dolayr yapisal degisimlerin
(kirilmalarin) olmasi, analiz déneminin genisligiyle dogru orantili olacak sekilde,
oldukca olas1 bir durumdur. Bu sebeple, boylesi bir potansiyelin birim kok
analizlerinde ve koentegrasyon tespitinde de goz Oniinde bulundurulmasi
gerekmektedir. Aksi takdirde geleneksel testler, yapisal kirilmalar altinda, gii¢
kayb1 gostererek yaniltict sonuglar verebilecektir. Benzer bir durum, birden fazla
yapisal kirilmanin varligi halinde, tek yapisal kirilmayr dikkate alan testler
acisindan da gecerlidir.

Caligma  kapsaminda  dikkate alinan  1975-2013  ddneminde
gerceklestirilen kamu sabit sermaye yatirimlari ile 6zel kesim sabit sermaye
yatirnmlarinin seyrinde iktisat politikalarindaki degisimlerden ya da iktisadi
krizlerden kaynaklanan yapisal kirilmalarin olmasi olduk¢a muhtemeldir. Bu
sebeple, kamu yatirim harcamalarinin 6zel kesim sabit sermaye yatirimlart
Uzerindeki dolayli etkilerinin (¢cekme ya da dislama etkisi) analiz edilmesi
amaciyla yapilan bu calismada, yapisal kirilmalar1 dikkate almayan geleneksel
birim kok ve es biitlinlesme testlerinin yan1 sira sirasiyla tek ve iki yapisal
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kirilmay1 dikkate alan birim kok ve es biitiinlesme testleri uygulanmistir. Her ne
kadar, tek yapisal kirilmay1 dikkate alan Zivot-Andrews Birim Kok simnamasi ile
yapisal kirilmalar1 dikkate almayan ADF Birim Kok smamasinin sonuglari
benzerlik gosterse de; iki yapisal kirilmayi dikkate alan CMR Birim Kok
Sinamasinin  bulgular1 farklilik gostermektedir. Her ne kadar Johansen ve
Gregory-Hansen Es Biitiinlesme Testi bulgulari, analiz edilen degiskenler
arasinda uzun donemli bir iliskinin olduguna dikkat ¢ekse de CMR Birim Kok
Sinamasi bulgular1 dogrultusunda uygulanan ARDL Sinir Testi sonuglari, Turkiye
orneginde ve 1975-2013 donemi kapsaminda, kamu yatirim harcamalari ile 6zel
kesim yatirim harcamalari arasinda uzun donemli bir iliskinin olmadigini
gOstermektedir. Baska bir ifadeyle, yapisal kirilmalarimin g6z Oniinde
bulundurulmasi neticesinde, elde edilen ampirik bulgularin tamamen degistigi; bu
yoniiyle ¢aligmanin ampirik literatiirdeki diger c¢alismalardan da farklilagtig
sOylenebilir. Bununla birlikte, degiskenler arasi kisa donemli iliskiyi gostermesi
adina uygulanan Klasik Regresyon Analizi bulgular1 ise, kamu yatirim
harcamalarmin 6zel kesim yatirim harcamalar1 iizerinde pozitif etkilere sahip
oldugunu, bagka bir ifadeyle, kamu-6zel kesim yatirimlari arasinda bir ¢ekme
etkisinin oldugunu gostermektedir. Elde edilen bulgular, kamu sabit sermaye
yatirimlarinin dogrudan etkilerinin yani sira 6zel kesim sabit sermaye yatirimlari
araciligtyla iktisadi biiylimenin 6nemli bir dinamigini olusturdugunu
goOstermektedir. Ancak, bu dolayl etkilerin kisa donemli oldugu ve boyutlarinin
kamu yatinim harcamalarimin niteligine gore degisebilecegi goz ardi
edilmemelidir. Dolayisiyla, kamu sabit sermaye yatirimlar siirekli ve diizenli bir
politika aracindan ziyade ekonominin genel durumuna ve konjonktiirel
dalgalanmalara gore devreye sokulmasi gereken tamamlayici ve dengeleyici bir
unsur olarak ele alinmasi gerekmektedir.
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SUMMARY

The one of the fundamental dynamics of the economic growth is public
fixed capital investment and it has different effects on growth such as directly and
indirectly. It's direct effects are associated with providing of new capital on
nation's production process; it's indirect effects stands for crowding-in or
crowding-out effects on private investments. Although, there is a consensus on
direct effects of public investments, it's indirect effects via private investments are
highly controversial in literature. These debates depend on two main theoretical
perspectives: Neoclassical and Keynesian perspective. According to Neoclassical
School, when the government expenditures financed by debt, it leads to rise in
interest rates caused by extra fund demand and therefore, the costs of private
investments have increased. Hence, government expenditures have exhibited
crowding-out effect on private investments. On the other hand, Keynesian School
argue that public investments such as infrastructure, social security, education,
defense and health services create positive externalities and increase private
investment by induced disposable income. Also, thanks to improve quality of
infrastructure services and transportation costs, public investments improve
effectiveness and profitable of private investments. Thus, public investments have
crowding-in effect on private investments.

There are several empirical findings as well as theoretical debates in
national and international literature. Some of these studies emphasize crowding-in
effect; others show crowding-out effect between public and private investments
especially in Turkey. The one of the reason of this variety is that studies applied
traditional unit root and cointegration tests which ignore structural breaks. Since,
the power of these tests might decrease in the presence of structural breaks. For
this purpose, in this study which analyzed the relationship between public and
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private investment expenditure such as crowding-in or crowding-out over 1970-
2013 period in Turkey, Unit Root Tests taking into account the structural breaks
such as Zivot - Andrews Unit Root Test (One Break) and CMR Unit Root Test
(Two Break) was applied. Because, the possibility of structural breaks which
might caused by economic and political crisis over this period is high. While there
isn't important differences between findings of traditional unit root test (ADF) and
Zivot - Andrews Unit Root Test taking into consideration one break, the
important differences in findings of CMR Unit Root Test with two breaks was
detected. According to CMR Test, dependent variable and independent variables
aren't stationary at same level. ARDL Bounds Test which to construct in terms of
these findings indicates that there is no long-run relationship between public
investment expenditures and private fixed investments contrary to general
findings in literature. However, these variables must be investigated in their
different stationary level for short-run analysis. Classic Regression Analysis
which to construct for this purpose indicates that public investment expenditures
have exhibited crowding-in effect on private investment expenditure in short-run.
It is parallel with Keynesian Perspective. According to other findings of model,
stock of credit to private sector affects private investments positively and private
fixed investment expenditures have exhibited cumulative accumulation.
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