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Ozet

Bu ¢alismada, AK tipi i¢sel ekonomik biiyiime teorisine bagl olarak Tiirkiye 'de
1968-2006 donemi igin fiziksel sermaye yatirimlar: ve biiyiime arasindaki iliski
analiz edilmistir. I¢sel biiyiime modellerinin temel yaklasimlarindan olan AK tipi
modellerde fiziksel sermaye birikimi ve yatirnmlarin digsalliklarla uzun dénemde
ekonomik biiyiimeyi artiracagr ongoriilmektedir. Calismada, toplam yatirim
harcamalart yaninda imalat, enerji ve ulastirma gibi yatirim harcama kalemleri de
inceleme konusu yapilmistir. Analiz yontemi olarak Jones (1995) u takiben zaman
serilerine dayali birim kok testleri ve VAR analizi kullamilmistir. Bu yontemler
icerisinde geleneksel ve yapisal degisimli birim kok testleriyle etki-tepki analizlerine
ve varyans ayrigtirmasina yer verilmistir. Calisma sonuclari AK tipi modellerin éne
suirdiikleri tezleri destekler nitelikte degildir. Diger bir ifadeyle fiziksel sermaye
yatirimlart uzun donemli biiyiime oranini etkilememektedir.

Anahtar Kelimeler: Icsel Biiyiime, AK Model, Fiziksel Sermaye Yatirumlari,
Birim Kok Testleri, Vektor Otoregresif Model, Yapisal Kirilma

Testing Physical Investment and Growth Relationship in AK Model
Perspective:
The Case for Turkey (1968-2006)

Abstract

This study examines the relationship between physical investment and economic
growth based on AK type endogenous growth model for Turkey during the period
1968-2006. AK type model which is one of the main endogenous growth models
predicts increasing output growth rates as a result of permanent movements in the
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physical investment rate via spillover effects. For that purpose, following Jones
(1995), we employ recent time series methods like unit root tests that allow
structural breaks in the data and impulse-response, variance decomposition analysis
within VAR method, which enable us make inferences about the existence of
stochastic and deterministic trends in the series. Overall, the analysis of
deterministic and stochastic trends in output growth and investment rates (in total
investment, and in manufacturing, energy, and transportation investment
expenditures) do not give support for the empirical validity of AK model. Our results
show that AK type model is not valid for Turkey. That is, physical capital
investments do not stimulate output growth in the long-run.

Key Words: Endogenous Growth Theory, AK Model, Physical Investments, Unit
Root Tests, VAR, Structural Change
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Giris

1980’lerin ortalarina kadar iktisat yazininda egemenligini siirdiiren neoklasik
biliyiime kuraminin 1970 ve 1980’li yillarda sermaye birikiminin uzun dénemli
biliylimeyi ve {iilkeler aras1 gelir farkliliklarint agiklamada yetersiz kalmasi iktisadi
biiyiime kuraminda yeni arayislari beraberinde getirmis ve yeni bir yaklasimin
ortaya ¢ikmasina vesile olmustur. iktisadi bilyiime olgusunun tarihsel gelisimi iginde
kokenleri Smith, Schumpeter, Kaldor ve Arrow gibi iktisatgilara dek dayanan bu son
yaklagimlar esas olarak bir ekonominin kendi dinamikleriyle etkilesen ve refah
diizeyinin belirlenmesinde politikalarin belirleyici oldugu bir gergeve mekanizmayi
benimsemektedirler. Tktisadi biiyiime kurami 1980’1 yillarin ortalarindan itibaren
Romer (1986), Lucas (1988) ve Barro (1990) gibi iktisat¢ilarin ¢aligmalariyla
birlikte yeni bir canlanma dénemine girmistir. Bliyiime kuramina yeni bir bakis agisi
getiren bu gelismeler igsel biiyiime kurami olarak adlandirilmaya baglanmistir. I¢sel
biiyiime kuramlar1 diinya ekonomisinde iilkelerin bilylime potansiyelini belirleyen
temel faktorlerin bilimsel ve teknolojik ilerlemeler olduguna fakat bu yondeki
gelismelerin kendi dinamikleri igerisinde birakilmayip iilkelerin bilingli ¢abasi ve
politika iiretmeleri geregine vurgu yapmaktadir.

Gelismis tlkelerde son iki ylizyildir goriilen stirekli biiylimeyi agiklamak ve
belirleyicilerini 6l¢gmek amaciyla igsel biiyiime kuramlari ¢ercevesinde birgok model
ortaya atilmistir. Bunlardan ilk ve en basit olan1 AK diye bilinen modeldir. Igsel
biiyiime modelleri i¢inde sermayenin azalan marjinal getirisi varsayimini kaldirarak
digsal teknolojik gelismenin var olmadigi durumda bile uzun dénemde kisi basina
biliylimenin siirdiiriilebilecegini en basit bigimde gdsteren bu model Rebelo
(1991)’ya aittir. AK modeli olarak bilinen bu yapi, Romer (1986) ve Lucas (1988)
tarafindan da benimsenmistir. Bu model en basit manada Y=AK seklindeki iiretim
fonksiyonundan esinlenerek adlandirilmistir. Bu fonksiyonda A ekonominin
teknoloji seviyesini gosteren pozitif bir sabit olup, teknolojiyi etkileyecek etmenlerin
hepsini kapsamaktadir. K ise ekonominin sermaye stokunu gostermektedir. Bu
fonksiyonda sermaye faktorii ile ekonominin ¢iktist arasinda dogrusal bir iligkinin
var oldugu farz edilmektedir. Modelin genel bir 6zelligi de K ile gosterilen sermaye
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faktoriiniin genis kapsamli ele alinmasidir. Diger bir ifadeyle sermaye i¢inde beseri
sermaye faktorii de bulunmaktadir.

[k olarak Romer, Lucas ve Rebelo gibi iktisat¢ilar tarafindan gelistirilmis olan
bu tip modeller, kisi basma fiziksel sermaye yatirimlarinin uzun dénemli biiylime
stirecinin asil belirleyicisi oldugunu one siirmekte olup, sermaye stoku artarken
sermeyenin getirisinin azalmayacaglr varsayimi {izerine kurulmustur. Azalan
verimlerin olmadigr bu modele gore yiiksek sermaye stokuna sahip olan {ilkeler,
yatirimlarim - artirarak  bilylimelerini  hizlandirabileceklerdir. Temel Neo-Klasik
biiyiime modelinin tersine, AK tipi modeller biiyiime etkisi kavramimnu ilgili literatiire
kazandirmislardir. Yani, fiziksel sermaye yatirimlar tiim ekonomiye yayilan pozitif
digsalliklar tiretmekte ve bu digsalliklar ekonominin uzun dénemli biiylime oranini
etkileyerek pozitif bir degisime sahip olmasini saglamaktadir. Bu fonksiyon basit
olmasma karsin azalan getirilerin nasil ortadan kaldirildigini gostermektedir. Bu
modellerde kisi basina fiziksel sermaye azalan getirili olmadigindan, siirekli
sermaye yatirimina sahip bir iilkede biiylime de siirekli olmaktadir. Bunun nedeni,
azalan getiriyi ortadan kaldiran digsalliklara yer vermesidir (Barro ve Sala-i Martin,
1995). Ister fiziki ister beseri sermaye yatirimi olsun tiim yatirimlar, sermayenin
marjinal getirisinde artisa yol agmaktadir. AK tipi biiylime modelinde, ekonominin
biiylime orani yatirim oraninin artan bir fonksiyonudur. Bu nedenle bir ekonominin
yatirim oranini siirekli artiracak hiikiimet politikalar1 ekonominin bilylime oranini da
stirekli olarak artiracaktir.

Igsel biiyiime modellerinin temel yaklagimi olan AK tipi biiyiimede fiziksel
sermaye birikimi ve yatirimlarin uzun donemde ekonomik biiyiimeyi artiracagi
ongoriilmektedir. Jones (1995), igsel biiyiime modellerinin ayirt edici dzelliginin,
biliylime iizerinde etkili olan degiskenlerde meydana gelecek siirekli bir artisin,
biiyiimeyi de siirekli olarak artirmasi oldugunu belirterek bunun hem AK tipi hem de
i¢sel teknolojik degisim {iizerine kurulu olan modellerin ortak &zelligi oldugunu
vurgulamistir. Bu kapsamda, ¢alisma agisindan yatirim harcamalarini incelemek iki
yonden 6nemlidir. Birincisi, yatirim harcamalar1 ekonomik biiylimenin énemli bir
kismini agiklamaktadir. Ikinci olarak ekonominin uzun dénem biiyiime ve verimlilik
performansinin  belirlenmesinde &nemli bir unsurdur (Dornbusch ve Fisher,
1998:331). Bu g¢ercevede calismada, igsel biiylime modelleri ¢ergevesinde
yatirimlarin bilylime tizerinde etkili olup olmadig: Tiirkiye drnegi igin Ates (1998a)
ve Berber vd. (2001) gibi arastirmacilar1 takiben Jones (1995)'un yaklagimi dikkate
almarak test edilmistir. Calismanin birinci boliimiinde, kuramsal ve uygulamali
calismalarin sonuglarina, ikinci béliimde kullanilan ekonometrik yontem, veri seti ve
tamimlayici istatistiklere iliskin bilgilere yer verilmistir. Ugiincii boliimde ise ampirik
bulgular tartigilmis ve son boliimde, sonug ile degerlendirmeler sunulmustur.

1. Kuramsal ve Uygulamah Calismalar

Jones (1995)’un oncii c¢aligmasini takiben yatirim harcamalart ile iktisadi
biiyliime iliskisini AK modeli g¢er¢evesinde inceleyen caligmalarin sayisinda artig
olmustur. 1950-1988 donemini kapsayan zaman serilerini kullanan Jones (1995),
biiylime oranlarinin deterministik ve stokastik trend igerip igermediklerini sinayarak
AK igsel biiylime kurammin gegerliligi hakkinda g¢ikarsamalarda bulunmustur.
Yazar, i¢sel biiylime modellerinin ayiric1 6zelliginin biiyiime {izerinde etkili olan
degiskenlerde meydana gelecek siirekli bir artigin biiyiimeyi de siirekli olarak
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artirmas1 oldugunu belirterek bunun hem AK tipi hem de igsel teknolojik degisim
iizerine kurulu olan modellerin ortak o&zelligi oldugunu vurgulamistir (Jones,
1995:502; Berber vd., 2001:61-62). Jones (1995), bilylime oranlarmin stokastik
trend igerip icermedigini standart ADF testiyle deterministik trend igerip
icermedigini de ilgili degiskenlerin biiyiime orani, deterministik trend ve sabitten
olusan bir regresyon denklemi vasitasiyla test etmistir. ADF sinamasina gore, 6rnek
on bes iilkeden on dordiinde stokastik trend yani birim kokiin varligi kabul edilebilir
anlamlilik sinirlarinda reddedilememektedir. Jones (1995), elde ettigi bulgulara
dayanarak biiyiime oranlarinin deterministik ya da stokastik herhangi bir trend
icermediklerini belirlemistir. Bu bulgulara dayanarak yazar, igsel biiylime
modellerinin gegerli olabilmesi i¢in ya biiylime iizerinde etkili oldugu belirtilen
faktorlerde ele alinan donem igerisinde siirekli bir artis olmamasi ya da bu artigin
etkisini yok edecek bir bagka degisimin ger¢eklesmis olmasinin gerektigini ifade
etmistir. Daha sonra yatirim oranindaki siirekli bir artisin biiylime oranini da stirekli
artiracagl seklindeki AK modeli dngoriisiinden yola ¢ikan Jones (1995), yatirim
harcamalari serisi i¢in toplam ve sabit sermaye yatirimlarini ayr ayri incelemistir.
Her iki yatirim grubunun da pozitif deterministik veya stokastik bir trend igerdigini
gosteren yazar, yatirnmlardaki bu artisa kargin bilylime oraninda ele alinan donem
icerisinde bir artig olmamasin1 ve yatirimlardaki bu artist dengeleyecek bir bagka
degiskeni bizzat teorinin Ongdrmemesine bagli olarak AK modelinin gegerli
olmadigini belirtmistir (Berber vd., 2001:63).

Gelismis ve gelismekte olan altmis sekiz iilkenin 1950-1992 dénemini kapsayan
verilerle AK modelinin gegerliligini VAR analizi ile sinayan Ates (1998b), fiziksel
sermaye yatirimlari yoluyla uzun donemli biiylime etkisinin saglanamayacagi
sonucuna varmis ve bu bulgunun Jones (1995)un sonuglariyla ortiistiigiinii 6ne
stirmiigtiir. Benzer sekilde Romero-Avila (2009:3030) hemen hemen ayni iilke
orneklemi (61 iilke) ve veri setiyle panel birim kok testleri ve gecikmesi dagitilmis
bir regresyon analizi ile AK modelinin gegerligini sinamis ve hem biiylime hem de
yatirim oranlarini duragan bulmustur. Yazar, yatirimlar liretken toplam makine ve
ulasim ekipmanlar1 yatirimlar1 olarak ele almistir. Toplam yatirimlardan konut
yatirrm harcamalarint diglamis ve bunu iiretken yatirnmlar olarak adlandirmustir.
Gecikmeli regresyon analizi sonucunda da verimli yatirim harcamalariyla biiyiime
arasinda pozitif bir iligki bulmustur. Bu bulgular, Jones (1995) ve Romero-Avila
(2006) gibi yazarlarin aksine ig¢sel Dbilylime modellerinin Ongoriilerini
desteklemektedir. Romero-Avila (2006), Jones (1995)’un ¢aligmasinda kullanmig
oldugu on bes iilkeye on bir iilke daha ekleyerek yirmi altt OECD iilkesinin ayn1
zaman dilimine ait verileriyle daha giiglii testler olan Ng-Perron ile ADF-GLS birim
kok testlerini kullanmig ve Jones (1995)’la ayni bulgulara ulasmistir. Diger bir
calismada, McGrattan (1998), Jones (1995)’un bulgularinin uzun doénemli
egilimlerden ziyade kisa donem dinamiklerini yansittigini ve uzun dénemli trendden
kisa donemli sapmalarin AK modeliyle tutarli oldugunu 6ne siirmiistiir. Bu bulguyu
ise Jones (1995)’un kamu politikalarinin sadece yatirim/giktt oranlarini degil
sermaye/¢iktt ve isgilicii/bos zaman tercihi kararlarin1 da etkileyemeyecegini
varsaymasina ve bu anlamda AK modelinin daha kapsamli olmasina baglamistir. Li
(2002) ise yirmi dort OECD iilkesinin 1950-1992 dénemini kapsayan verileriyle
biiyiime ve yatirim oranlarindaki deterministik trend g6z Oniine alindiginda AK
modelinin Ongoriilerinin  zayifladigini iddia etmistir. Yazar ayrica gecikmesi
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dagitilmis model kullanarak birgok iilkede biiyiime ve yatirimlar arasinda pozitif
yonli iliski bulmustur. Ancak ne Li (2002) ne de McGrattan (1998) serilerdeki
stokastik trend ozelligini dikkate almistir. Adi gecen yazarlarin bulgulari sadece
serilerin deterministik 6zelliklerine dayalidir.

Tiirkiye ekonomisinde AK modeli ¢ergevesinde yatirimlarin ekonomik biiyiime
iizerindeki etkilerine yonelik aragtirmalarda Ates (1998a), 1981-1996 donemini
kapsayan 6zel ve kamu kesimine ait yatirim oranmi ile makine yatirim oranindan
olusan iiger aylik verilerle AK modelinin Tiirkiye ekonomisi i¢in gegerliligini hem
standart birim kok testleri hem de VAR analizi ile test etmistir. Yazar benzer sekilde
1960-1996 donemine ait yillik biiylime ve toplam yatirim orani verilerinden
yararlanmig ve yillik biiylime oranlarindaki degisimleri agiklamada yatirimlarin
onemli etkiler tasimadigini, dolayisiyla elde edilen sonuglarmm AK modelinin
modelin Ongdriileri ile uyusmadigimi ortaya koymustur. Diger yandan Siklar ve
Kaya (1998), 1960-1996 donemine ait 6zel sektdr yatirimlarmin igsel biiylimeye
neden oldugunu bulmuslardir. Caligmada beseri sermayenin de dahil edildigi
regresyon analizi yoluyla 6zel sektdr yatirimlarinin ekonomik bilylime iizerinde
onemli bir pozitif etkiye sahip oldugu ve bu etkinin kamu yatirimlarmin ekonomik
biiyiime tlizerindeki etkisinden yaklasik iki kat fazla oldugu bulgularinin yani sira
yatirimlardan biiylimeye dogru bir nedensellik oldugu saptanmistir (Siklar ve Kaya,
1998:69). Berber vd. (2001), 1968-1998 dénemi i¢in GSMH biiylime orani, reel
sabit sermaye yatirimlari ve bunun bilesenlerinden olan imalat, enerji ve ulastirma
yatirimlarma ait verileri kullanarak Jones (1995) ve Ates (1998a) gibi bu
degiskenlerin stokastik ve deterministik trend igerip igermediklerini sinayarak AK
modelinin gegerliligini test etmislerdir. Yazarlar, imalat sanayi, enerji, ulagtirma ve
toplam sabit sermaye yatirimlarinin deterministik veya stokastik en azindan bir trend
icerdigi, bliyiime orani serisinin ise herhangi bir trend igermedigi bulgularma
ulasmusglardir.

Bu calismanin amaci, AK modelinin gecerliligini Tiirkiye ekonomisi i¢in ele
alan diger ¢alismalardan farkli olarak daha giincel ve uzun bir zaman araligini
kapsayan veriler kullanmasinin yan sira daha 6nceki ¢alismalarda goz ardi edilen
yapisal kirilmalarin analiz sonuglart iizerindeki etkilerini gilincel ekonometrik
yontemler ile analiz etmektir. Calismada, Jones (1995)’un yontemi kullanilarak AK
modelinin Tiirkiye ekonomisi i¢in gegerliligini sinayan Ates (1998a) ve Berber vd.
(2001)’nin caligmalarina benzer yontem izlenecektir. Bu cergevede, ilk asamada
yatirim ve biiyiime oranlarmin deterministik ve stokastik trend igerip igermedigi
daha sonra zaman igerisinde yatirim harcamalarindaki artisin bilylime lizerindeki
etkisi VAR yontemiyle analiz edilecektir. AK igsel bilylime modelinin sinanmasinda
kullanilan ekonometrik analizler hem geleneksel hem de yapisal degisime olanak
tantyan birim kok testleri, VAR, etki-tepki fonksiyonlari ve varyans ayrigtirmasi gibi
giincel zaman serileri tekniklerinden olusmaktadir. Birim kdk sinamalari, serilerin
duragan olup olmadiklar1 yani stokastik trend igerip igermedikleri konusunda bilgi
saglamaktadir. VAR modellerinin tahmini sonucunda modelde yer alan degiskenler
arasindaki iligkilerin anlasilmasi agisindan elde edilen katsayilarin dogrudan
yorumlanmasi giigtlir. Bu nedenle yardimci olarak etki tepki fonksiyonu ve varyans
ayristirmasi araglarindan yararlanilmaktadir.
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2. Veri Seti ve Ekonometrik Yontem

Calismada kullanilan veriler Devlet Planlama Tegkilati-DPT, Ekonomik ve
Sosyal Gostergeler 1950-2006’dan ve Tiirkiye Istatistik Kurumundan (TUIK)
alinmis olup, 1968-2006 donemini kapsamaktadir. Calismada kullanilan tiim veriler
1998 yili sabit fiyatlariyla olup, biiylime oranlari her bir serinin logaritmik farki
alinarak olusturulmustur. Yatirim harcamalari, toplam sabit sermaye yatirimlari ve
bunun bilegenlerini olugturan imalat, enerji ve ulastirma yatirim harcamalarindan
ibaret olup, GSMH icindeki pay olarak ifade edilmistir. TUIK, Avrupa Hesap
Sistemine (ESA) uyum nedeniyle milli gelir hesabinda yaptig1 yontem degisikligi
nedeniyle ve 2008 yilindan itibaren ortaya ¢ikan kiiresel ekonomik krizin olast
etkilerini bertaraf etmek i¢in analizler 2006 itibartyla sinirlandirtlmigtir.

2.1. Geleneksel ADF Birim Kok Testi

Caligmada ilk asamada, oncelikle 1968-2006 donemini kapsayan verilerle AK
modeli ¢ergevesinde Tiirkiye ic¢in yatirimlar ve bilyiime arasindaki iliski Jones
(1995)’un yontemi kullanilarak test edilecektir. Bu kapsamda degiskenlerin stokastik
bir trend yani birim kok igerip icermediklerinin belirlenmesinde asagida sunulan
Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) testinden yararlanilmigtir:

k
AY, =a, +a,Y, + ZﬂiAYH‘ Té (1
i=1
Yukarida sunulan (1) numarali regresyon denklemindeki Y; duraganlik testine
konu olan degiskeni, A; birinci derece fark operatdriinii, ¢ ise hata terimlerini
gostermektedir. Ayrica incelenen degiskenlerin deterministik bir trende sahip olup
olmadiklarmi belirlemek amaci ile asagidaki denklemden yararlanilmistir:

v, =a,+atrend + &, ()

(2) no’lu regresyon denkleminde yer alan trend degiskeni dogrusal zaman
trendini ifade etmektedir.

2.2. Yapisal Kirtllmal Birim Kok Testleri

Analize konu degiskenler incelenen dénem igerisinde yapisal bir degisiklige
maruz kalmislarsa bu yapisal degisiklikleri dikkate almadan yapilan birim koék
testleri yaniltici sonuglar verebilmekte ve testin giiclinii azaltabilmektedir. Bu
nedenle caligmada anilan sakincayi gidermek igin yapisal degisimleri igsel olarak
belirleyen ZA (1992) ve LS (2001) birim kok testlerinden yararlanilmustir.

2.2.1. Zivot ve Andrews Birim Kok Testi

Zivot ve Andrews (1992), Perron (1989) testindeki kirilmanin digsal olarak
bilindigi varsayimini elestirerek kirilma noktasinin igsel olarak belirlendigi bir birim
kok testi gelistirmistir. Caligmada kullanilan ZA (1992) birim kok testi asagidaki
model ¢erg¢evesinde uygulanmaktadir (Zivot ve Andrews,1992:254):

k
Ay, =a+pt+0DU,+5y,_,+ > @Ay, +¢, 3)
i=1
Yukaridaki modelde DUt, yapisal degisikligin oldugu TB zamanindaki serinin
seviyesindeki kirtlmay1 gosteren kukla degiskenlerdir ve soyle tanimlanmaktadirlar:
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D 1,

U= egert>Tp
0, 4)

egert<Tp

Yapisal degisikligin oldugu Ty zamani (3) no’lu denklemin ardisik olarak tahmin
edilmesinden sonra elde edilen & katsayilarina ait minimum ¢ istatistiginin elde
edildigi noktadir. Her {i¢ alternatif model igin temel hipotez 6=1 ise serinin birim
kok igerdigi anlamina gelmektedir.

2.2.2. Lee ve Strazicich (2003) Birim Kok Testi

ZA (1992) ve Perron (1997) gibi birim kok testleri yapisal degisimi igsel olarak
saptamakla birlikte bu testlerin temel hipotezinde yapisal degisimin olmadigini
varsayarak kritik degerler belirlenmektedir. Bu testler birim kokiin varligini1 gosteren
temel hipotezde yapisal kirilma olmadigini varsayarak kritik degerleri bu varsayima
gore elde ederler. Lee ve Strazicich (2003), (LS) bu testlerde kullanilan temel
hipotezin alternatifinin yapisal kirtlmali duragan olmamasi gerektigini ortaya
koymustur. LS (2003) testi ortalamadaki yapisal kirlma (Model A) ile sabitte ve
trenddeki kirllma (Model C) seklinde iki modele dayanmaktadir. LS (2003) testi veri
iiretme siirecini su sekilde ifade etmektedir:

y,=8Z +& ., burada g =P, +e, (5)

Burada Z,; igsel degisken vektoriinii gosterirken € ise hata terimidir. Sabitte tek
kirilmaya izin veren birim kok testi i¢cin Model A, D,, t=Tg + 1 iken 1, diger
durumlarda 0 degerini alan kukla degiskeni gostermek iizere (5) numarali modelde
Z=[1, t, Dy]" olur. Tp, kirllma zamanimi gostermektedir. Ortalamada iki kirilmaya
izin veren birim kok testi icin Model AA, D; =1; j =1,2 i¢in Dy, t=Tg; + 1 iken 1,
diger durumlarda 0 degerini alan kukla degiskeni gostermek iizere (5) numaral
modelde Z= [1, t, Dy, DT,]" olur. Veri yaratim siireci temel hipotez altinda
kirilmalart igerirken (f=1) alternatif hipotez (B<1) seklindedir.

2.3. Tammlayic1 Istatistikler

Yatirimlar ve ekonomik biiyiime iliskisini Tiirkiye i¢in test etmeden 6nce onsel
bir bilgi olmasi agisindan ele alinan degiskenlere ait temel istatistiksel gostergeler
incelenmis ve elde edilen bulgular Tablo 1°de sunulmustur. Yapilan biitiin
analizlerde GSMH’nin biiylime orani yaninda c¢alisan basina GSMH’nin biiyiime
orant da kullanilmistir. Ancak elde edilen sonuglar hemen hemen ayni oldugu i¢in
burada sadece GSMH’nin biiylime oraninin kullanildig1 analiz sonuglarina yer
verilmistir.
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Tablo 1: Degiskenlere Ait Temel Istatistiki Gostergeler

Toplam

Degiskenler Biiylime Yatirimlar Imalat Enerji Ulastirma
Ortalama 0.041 0.008 0.011 0.004 0.023
Std.Sapma 0.044 0.092 0.153 0.225 0.192
Maksimum 0.094 0.163 0.365 0.559 0.322
[2004] [2004] [1990] [1996] [1993]
Minimum -0.100 -2.707 -0.352 -0.398 -0.552
[2001] [2001] [2001] [1994] [1994]
Korelasyon Matrisi
Biiyiime 1.000
Toplam Yatirimlar 0.649 1.000
Imalat 0.556 0.702 1.000
Enerji 0.020 0.211 -0.205 1.000
Ulagtirma 0.677 0.793 0.525 0.268 1.000

Not: Koseli parantez igerisinde yer alan degerler, séz konusu istatistiklerin gerceklestigi
yillar1 gostermektedir

flgili tabloda sirasiyla biiyiime oraninin ve imalat, enerji, sanayi, ulasgim ve
toplam sabit sermaye yatirimlarimin GSMH igindeki paylarinin biiyiime oranlarinin
maksimum ve minimum degerleri ile bu degerleri hangi yillarda aldiklar1 verilmistir.
Elde edilen bulgulara gore yillik veriler bazinda 1968-2006 déoneminde Tiirkiye’de
yillik ortalama biiyiime hizi %4, ortalama toplam sabit sermaye yatirim artis hizi
yaklagik %1°dir.

3. Uygulamah Analiz Sonuc¢lari

3.1. Degiskenlerin Stokastik ve Deterministik Ozelliklerinin Smnanmasi

Degiskenlerin biiylime oranlarinin stokastik ve deterministik trend igerip
icermedigini saptamak i¢in (1) ve (2) no’lu regresyon denklemleri kullanilmig ve
elde edilen bulgular Tablo 2’de verilmistir. Elde edilen sonuglara gore, biiyiime
oranlar1 cinsinden biitiin serilerin seviye degerleri i¢in ADF test istatistiginin mutlak
degeri, kritik tablo degerlerinden biiyiik oldugundan serilerin duragan olmadig: yani
stokastik trend i¢erdigini ifade eden bos hipotez reddedilmistir. Bu sonuglar biitiin
serilerin duragan oldugunu gostermektedir.

Benzer sekilde degiskenlerin biiyiime oranlarinda deterministik trend olup
olmadigini saptamak igin kullanilan (2) numarali regresyon sonuglarina goére higbir
degiskenin deterministik trend katsayisi istatistiksel olarak kabul edilebilir bir
seviyede anlamli bulunamamistir. Bunun yaninda imalat sanayi yatirimlarmin trend
katsayis1 disinda biitlin  degiskenlerin trend katsayilarinin negatif oldugu
goriilmiistiir.
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Tablo 2: Degiskenlerin Stokastik ve Deterministik Trend Ozellikleri

Degiskenler | Sabit Trend R’ D.W ADF Ist. AR(1)
Biiyiime (02'9;5651) ('_00'_03(2022) 0.003 2219 | -6.565[0] | -1.105
imalat (-06%38124) (069803139) 0.019 1721 | -5.060[0] | -0.844
Eneri (0(52153117) ('_0(&06243) 0.112 1708 | -4280[0] | -0.681
Ulastirma (()6.020169) (_-06%01019) 0.002 1985 | -5.896[0] | -0.995
ngrr’llgﬁr ?62‘19611) (_-0(593010; 0.002 1.532 -4773[0] | -0.782

Not: Katsayilarin altindaki parantez igindeki degerler t-istatistiklerini, kdseli parantez
icerisinde yer alan degerler ise gecikme uzunlugunu gostermektedir. %1 anlamlilik diizeyinde
ADF test istatistigi -3.621.

Bu sonuglara gore biiylime cinsinden biitiin degiskenler ne stokastik ne de
deterministik bir trend icermektedir. Yani, Tiirkiye’de yatirimlar ve buna bagh
olarak biiyiime siirekli bir artis egilimi gostermemistir. Diger yandan yapisal
degisiklikleri dikkate almadan yapilan birim kok testlerinin yaniltict sonuglar
verebildiginden ve testin giiciinii azaltabildiginden daha 6nce bahsedilmisti. Bu
nedenle, ¢alismada uygulanan tek kirilmali ZA (1992), LS (2003) birim kok
testlerinin Model A baz alinarak elde edilen sonuglart Tablo 3’de verilmis ve bu
testlerden elde edilen sonuglar goriildiigii lizere ADF testinden farkli bir sonug
vermemigstir. S0z konusu testler, anilan degiskenlerde meydana gelen yapisal
kirilmalar dikkate alindiginda bile degiskenlerin duragan oldugu saptanmstir.

Tablo 3: Yapisal Kirilmah Birim Kok Sinama Sonuclar:

Degiskenler ZA(1992) Test Ist. TB  |LS(2003) Test fst. TB

Biiyiime -6.756 [0] 1977 -6.593 [0] 1979

Toplam Yatirimlar -5.080 [0] 1977 -4.200 [0] 1994

imalat -6.264 [0] 1978 -5.850 [0] 1977

Enerji 5617 1] 1995 -5.238 [0] 1996

Ulastirma -5.906 [0] 1978 45,546 [0] 1978
Kritik Degerler Zj;é :451:;3 :i}é

Not: Koseli parantez icerisinde yer alan degerler gecikme uzunlugunu, TB ise yapisal
kirtlma zamanini gostermektedir.

Ozetle, Tablo 2 ve Tablo 3’de sunulan analiz sonuglarma gore, biiyiime
cinsinden biitiin degiskenlerde ne stokastik ne de deterministik bir trend
bulunmustur. Bu sonuglar biitiin serilerin belirli bir ortalama etrafinda gegici
salinimlar gostermekte olduguna isaret etmektedir. Jones (1995)’un da vurguladigi
gibi igsel biiylime modellerinin gegerli olabilmesi igin ya biiyiime iizerinde etkili
oldugu belirtilen faktorlerde ele alinan dénem igerisinde siirekli bir artis olmamasi
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ya da bu artisin etkisini yok edecek bir baska degisimin ger¢eklesmis olmasi
gerekmektedir. Su ana kadar yapilan analizlerden elde edilen bulgular ¢ikt1 artis1 ve
yatirimlarin ayni yonde deterministik bir egilim sergileyecegini dolayisiyla
yatirimlardaki herhangi bir degisikligin ¢iktinin biiylime hizinda da benzer artisa yol
acacagmi ongéren AK modelinin dngoriileriyle uyusmamaktadir. Yatirimlarin ve
biiyiimenin deterministik veya stokastik bir trend igermemesi yatirimlarin bilytimeyi
siirekli etkileyecek sekilde siirekli olarak artirilamamasindan kaynaklanmis olabilir.
Bu durumu anlamak i¢in yatirimlar ve bilylime arasindaki iliskiye hem zaman hem
de biiyiikliik boyutundan yaklasmak gerekir. Bu da daha dinamik bir sinama
yontemi gerektirir. AK tipi bliyiime modellerini sinamadaki diger bir yaklasim da
biliylimeyi ve yatirnmlari gecikmeli bir etki siireci olarak dikkate alan gecikmesi
dagitilmis bir modelin kullanilmasidir. Yani her bir doénemdeki biiylimenin
stirekliligi gegmis donem biiylime oranlar1 ve yatirim oranlarinin bir fonksiyonu
olarak yazilabilir. Bu gecikmeli model soyledir (Jones, 1995:509; Ates,1998a:176):

gt = A(L)gz—l + B(L)iz—l + 81 (6)
Ya da yatirim oranlari (p-1)’inci sira gecikmesine gore yazilirsa
g, =AL)g, , +B(L)i, + C(L)Ai, +¢&, (7)

Burada g; biiyiime hizini, i; seviye olarak yatirimlar gosterirken A(L) ve B(L),
kokleri birim ¢emberin disinda olan gecikmeli polinomlardir. Burada igsel
bliylimenin olmasi i¢in B(1)>0 kisitlamast vardir. Yani yatirimlardaki siirekli
degisimler ekonominin biiylime oranmnin da siirekli bir bigimde yiikselmesine yol
acacaktir. Ancak OECD verileri B(1)>0 durumunu dogrulamamaktadir (Jones,
1995:509-510). Bu sonug, AK tipi modellerin “yatirim oranlarindaki siirekli
artiglarin biiyiimeyi siireli bi¢imde artirdig1” tezini dogrulamamakta yalnizca gegici
bliylime etkileri yaptigint gostermektedir (Ates, 1998a:176). Yukaridaki en son
esitlikteki gecikmeli model B(1)=0 kisit1 altinda zaman trendi ve regresyon sabitini
de igerecek sekilde yeniden diizenlenirse;

g =a+pt+AL)g, ,+B(L)i, + C(L)Ai, +¢, (8)

Bu esitlik yukaridaki esitligi zaman trendi ve regresyon sabiti ile
genisletmektedir. Zaman trendinin modele dahil edilmesi biiylimeyi etkileyebilen
ancak model diginda tutulmus degiskenlerin etkisini ihmal etmemek diisiincesine
dayanmaktadir. Yatinm orami fark cinsinden ifade edildiginde zaman trendinden
bagimsizlasacak duragan hale gelecektir. Bu esitlik siradan En Kiigiik Kareler
(EKK) yontemi kullanilarak tahmin edilirse yatirim oranindaki degisimler karsisinda
bliyime oraninin  dinamik  davramigi  belirlenebilir  (Jones, 1995:509;
Ates,1998a:176).

3.2. Etki-Tepki Analizleri

Bu kisimda, etki-tepki fonksiyonlarindan yatirimlarda meydana gelen bir sok
karsisinda biiylime oranmin tepkilerini gosteren grafiklere yer verilmistir Elde edilen
sonuglarn pekistirilmesi amaciyla etki-tepki fonksiyonlarmin grafikleri o&nce
“modeldeki degiskenlere verilen soklara bilylime oraninin tepkisi” agisindan sonra
da “bliylime oranmna verilen soklara modeldeki diger degiskenlerin tepkisi”
acisindan incelenmektedir. Bu g¢er¢evede, yatirnm oranlarindaki degisimlerin
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bliyiime oran1 {izerindeki etkilerinin boyutlarm1  ve donem uzunlugunu
belirleyebilmek i¢in VAR modellerine dayali genellestirilmis etki-tepki
fonksiyonlar1 Sekil 1, 2, 3 ve 4 ile gorsellestirilmistir. Bilindigi gibi etki-tepki
fonksiyonlar1 modelde yer alan her bir degiskenin kendisindeki ve diger biitiin igsel
degiskenlerdeki soklara gosterdigi tepkinin dinamik davranislarini karakterize etmek
icin kullanilan en 6nemli araglardan bir tanesidir. Bu sayede her bir degiskendeki
beklenmeyen bir degismenin zaman igerisinde biitiin diger degiskenleri nasil
etkiledigi izlenebilmektedir. Burada soku veren degisken acisindan etki, soku alan
degisken acisindan ise bir tepki s6z konusudur (Pindyck ve Rubinfeld, 1991:385-
387). Grafikteki kesikli ¢izgiler gliven sinirlarini, diiz ¢gizgiler ise nokta tahminlerini
gostermektedir. VAR modelinde degiskenlerin siralamasindan etkilenmeyen
genellestirilmis etki-tepki fonksiyonlar: tercih edilmistir. Genellestirilmis etki-tepki

degerleri, yatirimlara gelebilecek bir digsal sokun GSMH biiyiime oranini ne 6lgiide

etkiledigini ortaya koymaktadir. Genel olarak biitiin sekillere bakildiginda ister
toplam isterse alt kalemler bazinda yatirimlara yonelen digsal soklarm biiylime
oranini yalnizca kisa dénem itibariyla etkiledigini ortaya koymaktadir.

Biilylime Oranindaki Bir Birimlik Soka
Toplam Yatirimlarin Gosterdigi Tepkiler
08
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Sekil 2: Biiyiime ve Imalat Sanayi Yatrim Oram Arasindaki Dinamik
Etkilesimler
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Sekil 3: Biiyiime ve Enerji Yatirnm Oram Arasindaki Dinamik Etkilesimler
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Sekil 4: Biiyiime ve Ulasim Yatirnm Oram Arasindaki Dinamik Etkilesimler

Yatirimlarin hem toplam olarak hem de alt kalemler bazinda biiyiime oram
iizerindeki etkileri ikinci ya da ii¢iincii yillarda zayiflamakta, dordiincii ve besinci
yillarda da tamamen ortadan kalkmakta yani bilylime orani sok Oncesi ortalama
diizeyine geri donmektedir. Jones (1995:513)’un da vurguladig: gibi goreli olarak bu
kisa zaman ufku AK modellerinin de temel elestiri noktasidir. Yatirimlardaki
artiglar, biiylime orani {izerinde sadece gegici bir etkiye sahip oldugu izlenimi
vermekle kalmamakta ayn1 zamanda bu zaman ufkunda ortaya ¢ikan etkinin AK
modellerinin 6ngoriilerini yaniltici hale getirecek kadar da kisa oldugu izlenimi

vermektedir. Bu bulgular Ates (1998a)’in ve Jones (1995)’un bulgulariyla da
benzerdir.

3.3. Varyans Ayristirma Sonuclari

Buraya kadar olan kistmda en uygun bulunan VAR modelinden elde edilen
genellestirilmis etki-tepki grafikleri yorumlanmistir. Bu kisimda biiylime orani
degiskeni iizerinde en ¢ok hangi degisken ya da degiskenlerin etkili oldugu sorusuna
cevap aranacak ve bu amagla varyans ayrigtirmasi yapilacaktir. Bilindigi gibi
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varyans ayrigtirmasi her bir degiskenin tahmini hata varyansinin sistemdeki diger
degiskenlerin soklarmma ve kendi soklarmma bagli olarak ortaya ¢iktigini
gostermektedir. Dolayisiyla bu yontemde bir degiskende meydana gelen
degismelerin kaynaklari belirlenmektedir. Biiyiime oranindaki degisimlerin ne
kadarinin kendisinden ne kadarimin da yatirim oranindaki etkilerden kaynaklandigim
gostermektedir. Biiyiime oraninin sistemde bulunan tiim degiskenlerden
kaynaklanan etkilerini gorebilmek igin diizenlenen Tablo 4'de degiskenlerin on
donemlik varyans ayristirma sonuglart verilmektedir. Degiskenlerin her biri i¢in
varyans ayristirmalart yapilmis olup, bunlarin i¢inden bilylime oraninin etkisini
gosteren siitunlar se¢ilmistir.

Tablo 4: Yatirnm Oranlarmnin Biiyiime Oranindaki Degisimleri Aciklama
Giicii (%)
Toplam

Dénem Biiyiime Yatirim Imalat Ulagtirma Enerji
1 100.0000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000
2 96.08987 0.009146 0.981683 2.887707 0.031593
3 96.02226 0.026112 0.991247 2919219 0.041159
4 96.00537 0.026441 0.991544 2.923592 0.053059
5 95.99911 0.026758 0.992169 2.924949 0.057014
6 95.99796 0.026926 0.992185 2.925100 0.057827
7 95.99779 0.026959 0.992183 2.925112 0.057959
8 95.99776 0.026964 0.992183 2.925114 0.057978
9 95.99776 0.026964 0.992183 2925114 0.057981
10 95.99776 0.026965 0.992183 2.925114 0.057982

Varyans ayristrma sonuglari, ilk dort donem boyunca biiylimenin hata
varyansinin ortalama %96 gibi biiyiik bir kisminin kendisi tarafindan agiklandigim
gosterirken; ulastirma yatirimlar: hari¢ toplam yatirimlar ile imalat, enerji gibi diger
yatirim tiirlerinin  biiylimeyi agiklamakta etkilerinin ihmal edilecek diizeyde
oldugunu gostermektedir. On donemlik ortalamaya bakildiginda biiyiimenin tahmini
hata varyansinin yaklasik %95°1 kendisi, %31 ulastirma yatirimlari ve %1°lik kismi
imalat sanayi yatirimlari tarafindan agiklanmaktadir. Ozet olarak ister toplam isterse
alt kalemler bazinda yatirimlarin biiyiime oraninin varyansi lizerinde ¢ok kayda
deger bir agiklayicilik giicli bulunamamustir.

Sonug¢

Bu ¢aligmada, biiylime oraniyla yatirimlar arasindaki iliskiler giincel veriler ve
ekonometrik tekniklerden yararlanilarak incelenmistir. Bu dogrultuda, ¢alismanin ilk
asamasinda sabit sermaye yatirimlart ve biiylime oraninin deterministik ya da
stokastik bir trende sahip olup olmadiklari AK modeli ger¢evesinde arastirilmustir.
Biiylime orani ve yatirim orani serilerinin deterministik ya da stokastik bir trend
icermedigi tespit edilmistir. Bunlara ek olarak yatirimlar ve biiylime arasindaki
iliskiye hem zaman hem de biiyliklik boyutundan yaklagmak i¢in kullanilan
gecikmeli model cercevesinde yapilan gerek etki-tepki gerekse varyans ayristirma
analizleri AK modelinin 6ngoriilerini destekleyici bulgular sunmamaktadir. Ates
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(1998a:178)’in de vurguladigir gibi bu bulgular, yatinnmlar tesvik edecek tiirden
vergi indirimleri, siibvansiyonlar, finansman kolayliklar1 gibi digsal etmenlerin,
biiyiime oranini uzun dénemde yiikseltebilecek etkinlikte olmadigini ve dolayisiyla
fiziksel sermaye yatirimlar1 yoluyla uzun dénemli bilylime etkisinin saglanabilecegi
savini desteklememektedir.
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