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Özet 
Bu çalışmada, AK tipi içsel ekonomik büyüme teorisine bağlı olarak Türkiye’de 

1968-2006 dönemi için fiziksel sermaye yatırımları ve büyüme arasındaki ilişki 
analiz edilmiştir. İçsel büyüme modellerinin temel yaklaşımlarından olan AK tipi 
modellerde fiziksel sermaye birikimi ve yatırımların dışsallıklarla uzun dönemde 
ekonomik büyümeyi artıracağı öngörülmektedir. Çalışmada, toplam yatırım 
harcamaları yanında imalat, enerji ve ulaştırma gibi yatırım harcama kalemleri de 
inceleme konusu yapılmıştır. Analiz yöntemi olarak Jones (1995)’u takiben zaman 
serilerine dayalı birim kök testleri ve VAR analizi kullanılmıştır. Bu yöntemler 
içerisinde geleneksel ve yapısal değişimli birim kök testleriyle etki-tepki analizlerine 
ve varyans ayrıştırmasına yer verilmiştir. Çalışma sonuçları AK tipi modellerin öne 
sürdükleri tezleri destekler nitelikte değildir. Diğer bir ifadeyle fiziksel sermaye 
yatırımları uzun dönemli büyüme oranını etkilememektedir. 

 
Anahtar Kelimeler: İçsel Büyüme, AK Model, Fiziksel Sermaye Yatırımları, 

Birim Kök Testleri, Vektör Otoregresif Model, Yapısal Kırılma 
 

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 
 
JEL Classification Codes: C22, O11, O40, O57 
 
Giriş 
1980’lerin ortalarına kadar iktisat yazınında egemenliğini sürdüren neoklasik 

büyüme kuramının 1970 ve 1980’li yıllarda sermaye birikiminin uzun dönemli 
büyümeyi ve ülkeler arası gelir farklılıklarını açıklamada yetersiz kalması iktisadi 
büyüme kuramında yeni arayışları beraberinde getirmiş ve yeni bir yaklaşımın 
ortaya çıkmasına vesile olmuştur. İktisadi büyüme olgusunun tarihsel gelişimi içinde 
kökenleri Smith, Schumpeter, Kaldor ve Arrow gibi iktisatçılara dek dayanan bu son 
yaklaşımlar esas olarak bir ekonominin kendi dinamikleriyle etkileşen ve refah 
düzeyinin belirlenmesinde politikaların belirleyici olduğu bir çerçeve mekanizmayı 
benimsemektedirler. İktisadi büyüme kuramı 1980’li yılların ortalarından itibaren 
Romer (1986), Lucas (1988) ve Barro (1990) gibi iktisatçıların çalışmalarıyla 
birlikte yeni bir canlanma dönemine girmiştir. Büyüme kuramına yeni bir bakış açısı 
getiren bu gelişmeler içsel büyüme kuramı olarak adlandırılmaya başlanmıştır. İçsel 
büyüme kuramları dünya ekonomisinde ülkelerin büyüme potansiyelini belirleyen 
temel faktörlerin bilimsel ve teknolojik ilerlemeler olduğuna fakat bu yöndeki 
gelişmelerin kendi dinamikleri içerisinde bırakılmayıp ülkelerin bilinçli çabası ve 
politika üretmeleri gereğine vurgu yapmaktadır.  

Gelişmiş ülkelerde son iki yüzyıldır görülen sürekli büyümeyi açıklamak ve 
belirleyicilerini ölçmek amacıyla içsel büyüme kuramları çerçevesinde birçok model 
ortaya atılmıştır. Bunlardan ilk ve en basit olanı AK diye bilinen modeldir. İçsel 
büyüme modelleri içinde sermayenin azalan marjinal getirisi varsayımını kaldırarak 
dışsal teknolojik gelişmenin var olmadığı durumda bile uzun dönemde kişi başına 
büyümenin sürdürülebileceğini en basit biçimde gösteren bu model Rebelo 
(1991)’ya aittir. AK modeli olarak bilinen bu yapı, Romer (1986) ve Lucas (1988) 
tarafından da benimsenmiştir. Bu model en basit manada Y=AK şeklindeki üretim 
fonksiyonundan esinlenerek adlandırılmıştır. Bu fonksiyonda A ekonominin 
teknoloji seviyesini gösteren pozitif bir sabit olup, teknolojiyi etkileyecek etmenlerin 
hepsini kapsamaktadır. K ise ekonominin sermaye stokunu göstermektedir. Bu 
fonksiyonda sermaye faktörü ile ekonominin çıktısı arasında doğrusal bir ilişkinin 
var olduğu farz edilmektedir. Modelin genel bir özelliği de K ile gösterilen sermaye 
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faktörünün geniş kapsamlı ele alınmasıdır. Diğer bir ifadeyle sermaye içinde beşeri 
sermaye faktörü de bulunmaktadır.  

İlk olarak Romer, Lucas ve Rebelo gibi iktisatçılar tarafından geliştirilmiş olan 
bu tip modeller, kişi başına fiziksel sermaye yatırımlarının uzun dönemli büyüme 
sürecinin asıl belirleyicisi olduğunu öne sürmekte olup, sermaye stoku artarken 
sermeyenin getirisinin azalmayacağı varsayımı üzerine kurulmuştur. Azalan 
verimlerin olmadığı bu modele göre yüksek sermaye stokuna sahip olan ülkeler, 
yatırımlarını artırarak büyümelerini hızlandırabileceklerdir. Temel Neo-Klasik 
büyüme modelinin tersine, AK tipi modeller büyüme etkisi kavramını ilgili literatüre 
kazandırmışlardır. Yani, fiziksel sermaye yatırımları tüm ekonomiye yayılan pozitif 
dışsallıkları üretmekte ve bu dışsallıklar ekonominin uzun dönemli büyüme oranını 
etkileyerek pozitif bir değişime sahip olmasını sağlamaktadır. Bu fonksiyon basit 
olmasına karşın azalan getirilerin nasıl ortadan kaldırıldığını göstermektedir. Bu 
modellerde kişi başına fiziksel sermaye azalan getirili olmadığından, sürekli 
sermaye yatırımına sahip bir ülkede büyüme de sürekli olmaktadır. Bunun nedeni, 
azalan getiriyi ortadan kaldıran dışsallıklara yer vermesidir (Barro ve Sala-i Martin, 
1995). İster fiziki ister beşeri sermaye yatırımı olsun tüm yatırımlar, sermayenin 
marjinal getirisinde artışa yol açmaktadır. AK tipi büyüme modelinde, ekonominin 
büyüme oranı yatırım oranının artan bir fonksiyonudur. Bu nedenle bir ekonominin 
yatırım oranını sürekli artıracak hükümet politikaları ekonominin büyüme oranını da 
sürekli olarak artıracaktır.    

İçsel büyüme modellerinin temel yaklaşımı olan AK tipi büyümede fiziksel 
sermaye birikimi ve yatırımların uzun dönemde ekonomik büyümeyi artıracağı 
öngörülmektedir. Jones (1995), içsel büyüme modellerinin ayırt edici özelliğinin, 
büyüme üzerinde etkili olan değişkenlerde meydana gelecek sürekli bir artışın, 
büyümeyi de sürekli olarak artırması olduğunu belirterek bunun hem AK tipi hem de 
içsel teknolojik değişim üzerine kurulu olan modellerin ortak özelliği olduğunu 
vurgulamıştır. Bu kapsamda, çalışma açısından yatırım harcamalarını incelemek iki 
yönden önemlidir. Birincisi, yatırım harcamaları ekonomik büyümenin önemli bir 
kısmını açıklamaktadır. İkinci olarak ekonominin uzun dönem büyüme ve verimlilik 
performansının belirlenmesinde önemli bir unsurdur (Dornbusch ve Fisher, 
1998:331). Bu çerçevede çalışmada, içsel büyüme modelleri çerçevesinde 
yatırımların büyüme üzerinde etkili olup olmadığı Türkiye örneği için Ateş (1998a) 
ve Berber vd. (2001) gibi araştırmacıları takiben Jones (1995)'un yaklaşımı dikkate 
alınarak test edilmiştir. Çalışmanın birinci bölümünde, kuramsal ve uygulamalı 
çalışmaların sonuçlarına, ikinci bölümde kullanılan ekonometrik yöntem, veri seti ve 
tanımlayıcı istatistiklere ilişkin bilgilere yer verilmiştir. Üçüncü bölümde ise ampirik 
bulgular tartışılmış ve son bölümde, sonuç ile değerlendirmeler sunulmuştur.  

 
1. Kuramsal ve Uygulamalı Çalışmalar 
Jones (1995)’un öncü çalışmasını takiben yatırım harcamaları ile iktisadi 

büyüme ilişkisini AK modeli çerçevesinde inceleyen çalışmaların sayısında artış 
olmuştur. 1950-1988 dönemini kapsayan zaman serilerini kullanan Jones (1995), 
büyüme oranlarının deterministik ve stokastik trend içerip içermediklerini sınayarak 
AK içsel büyüme kuramının geçerliliği hakkında çıkarsamalarda bulunmuştur. 
Yazar, içsel büyüme modellerinin ayırıcı özelliğinin büyüme üzerinde etkili olan 
değişkenlerde meydana gelecek sürekli bir artışın büyümeyi de sürekli olarak 
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artırması olduğunu belirterek bunun hem AK tipi hem de içsel teknolojik değişim 
üzerine kurulu olan modellerin ortak özelliği olduğunu vurgulamıştır (Jones, 
1995:502; Berber vd., 2001:61-62). Jones (1995), büyüme oranlarının stokastik 
trend içerip içermediğini standart ADF testiyle deterministik trend içerip 
içermediğini de ilgili değişkenlerin büyüme oranı, deterministik trend ve sabitten 
oluşan bir regresyon denklemi vasıtasıyla test etmiştir. ADF sınamasına göre, örnek 
on beş ülkeden on dördünde stokastik trend yani birim kökün varlığı kabul edilebilir 
anlamlılık sınırlarında reddedilememektedir. Jones (1995), elde ettiği bulgulara 
dayanarak büyüme oranlarının deterministik ya da stokastik herhangi bir trend 
içermediklerini belirlemiştir. Bu bulgulara dayanarak yazar, içsel büyüme 
modellerinin geçerli olabilmesi için ya büyüme üzerinde etkili olduğu belirtilen 
faktörlerde ele alınan dönem içerisinde sürekli bir artış olmaması ya da bu artışın 
etkisini yok edecek bir başka değişimin gerçekleşmiş olmasının gerektiğini ifade 
etmiştir. Daha sonra yatırım oranındaki sürekli bir artışın büyüme oranını da sürekli 
artıracağı şeklindeki AK modeli öngörüsünden yola çıkan Jones (1995), yatırım 
harcamaları serisi için toplam ve sabit sermaye yatırımlarını ayrı ayrı incelemiştir. 
Her iki yatırım grubunun da pozitif deterministik veya stokastik bir trend içerdiğini 
gösteren yazar, yatırımlardaki bu artışa karşın büyüme oranında ele alınan dönem 
içerisinde bir artış olmamasını ve yatırımlardaki bu artışı dengeleyecek bir başka 
değişkeni bizzat teorinin öngörmemesine bağlı olarak AK modelinin geçerli 
olmadığını belirtmiştir (Berber vd., 2001:63).  

Gelişmiş ve gelişmekte olan altmış sekiz ülkenin 1950-1992 dönemini kapsayan 
verilerle AK modelinin geçerliliğini VAR analizi ile sınayan Ateş (1998b), fiziksel 
sermaye yatırımları yoluyla uzun dönemli büyüme etkisinin sağlanamayacağı 
sonucuna varmış ve bu bulgunun Jones (1995)’un sonuçlarıyla örtüştüğünü öne 
sürmüştür. Benzer şekilde Romero-Avila (2009:3030) hemen hemen aynı ülke 
örneklemi (61 ülke) ve veri setiyle panel birim kök testleri ve gecikmesi dağıtılmış 
bir regresyon analizi ile AK modelinin geçerliğini sınamış ve hem büyüme hem de 
yatırım oranlarını durağan bulmuştur. Yazar, yatırımları üretken toplam makine ve 
ulaşım ekipmanları yatırımları olarak ele almıştır. Toplam yatırımlardan konut 
yatırım harcamalarını dışlamış ve bunu üretken yatırımlar olarak adlandırmıştır. 
Gecikmeli regresyon analizi sonucunda da verimli yatırım harcamalarıyla büyüme 
arasında pozitif bir ilişki bulmuştur. Bu bulgular, Jones (1995) ve Romero-Avila 
(2006) gibi yazarların aksine içsel büyüme modellerinin öngörülerini 
desteklemektedir. Romero-Avila (2006), Jones (1995)’un çalışmasında kullanmış 
olduğu on beş ülkeye on bir ülke daha ekleyerek yirmi altı OECD ülkesinin aynı 
zaman dilimine ait verileriyle daha güçlü testler olan Ng-Perron ile ADF-GLS birim 
kök testlerini kullanmış ve Jones (1995)’la aynı bulgulara ulaşmıştır. Diğer bir 
çalışmada, McGrattan (1998), Jones (1995)’un bulgularının uzun dönemli 
eğilimlerden ziyade kısa dönem dinamiklerini yansıttığını ve uzun dönemli trendden 
kısa dönemli sapmaların AK modeliyle tutarlı olduğunu öne sürmüştür. Bu bulguyu 
ise Jones (1995)’un kamu politikalarının sadece yatırım/çıktı oranlarını değil 
sermaye/çıktı ve işgücü/boş zaman tercihi kararlarını da etkileyemeyeceğini 
varsaymasına ve bu anlamda AK modelinin daha kapsamlı olmasına bağlamıştır. Li 
(2002) ise yirmi dört OECD ülkesinin 1950-1992 dönemini kapsayan verileriyle 
büyüme ve yatırım oranlarındaki deterministik trend göz önüne alındığında AK 
modelinin öngörülerinin zayıfladığını iddia etmiştir. Yazar ayrıca gecikmesi 
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dağıtılmış model kullanarak birçok ülkede büyüme ve yatırımlar arasında pozitif 
yönlü ilişki bulmuştur. Ancak ne Li (2002) ne de McGrattan (1998) serilerdeki 
stokastik trend özelliğini dikkate almıştır. Adı geçen yazarların bulguları sadece 
serilerin deterministik özelliklerine dayalıdır.   

Türkiye ekonomisinde AK modeli çerçevesinde yatırımların ekonomik büyüme 
üzerindeki etkilerine yönelik araştırmalarda Ateş (1998a), 1981-1996 dönemini 
kapsayan özel ve kamu kesimine ait yatırım oranı ile makine yatırım oranından 
oluşan üçer aylık verilerle AK modelinin Türkiye ekonomisi için geçerliliğini hem 
standart birim kök testleri hem de VAR analizi ile test etmiştir. Yazar benzer şekilde 
1960-1996 dönemine ait yıllık büyüme ve toplam yatırım oranı verilerinden 
yararlanmış ve yıllık büyüme oranlarındaki değişimleri açıklamada yatırımların 
önemli etkiler taşımadığını, dolayısıyla elde edilen sonuçların AK modelinin 
modelin öngörüleri ile uyuşmadığını ortaya koymuştur. Diğer yandan Şıklar ve 
Kaya (1998), 1960-1996 dönemine ait özel sektör yatırımlarının içsel büyümeye 
neden olduğunu bulmuşlardır. Çalışmada beşeri sermayenin de dahil edildiği 
regresyon analizi yoluyla özel sektör yatırımlarının ekonomik büyüme üzerinde 
önemli bir pozitif etkiye sahip olduğu ve bu etkinin kamu yatırımlarının ekonomik 
büyüme üzerindeki etkisinden yaklaşık iki kat fazla olduğu bulgularının yanı sıra 
yatırımlardan büyümeye doğru bir nedensellik olduğu saptanmıştır (Şıklar ve Kaya, 
1998:69). Berber vd. (2001), 1968-1998 dönemi için GSMH büyüme oranı, reel 
sabit sermaye yatırımları ve bunun bileşenlerinden olan imalat, enerji ve ulaştırma 
yatırımlarına ait verileri kullanarak Jones (1995) ve Ateş (1998a) gibi bu 
değişkenlerin stokastik ve deterministik trend içerip içermediklerini sınayarak AK 
modelinin geçerliliğini test etmişlerdir. Yazarlar, imalat sanayi, enerji, ulaştırma ve 
toplam sabit sermaye yatırımlarının deterministik veya stokastik en azından bir trend 
içerdiği, büyüme oranı serisinin ise herhangi bir trend içermediği bulgularına 
ulaşmışlardır.  

Bu çalışmanın amacı, AK modelinin geçerliliğini Türkiye ekonomisi için ele 
alan diğer çalışmalardan farklı olarak daha güncel ve uzun bir zaman aralığını 
kapsayan veriler kullanmasının yanı sıra daha önceki çalışmalarda göz ardı edilen 
yapısal kırılmaların analiz sonuçları üzerindeki etkilerini güncel ekonometrik 
yöntemler ile analiz etmektir. Çalışmada, Jones (1995)’un yöntemi kullanılarak AK 
modelinin Türkiye ekonomisi için geçerliliğini sınayan Ateş (1998a) ve Berber vd. 
(2001)’nin çalışmalarına benzer yöntem izlenecektir. Bu çerçevede, ilk aşamada 
yatırım ve büyüme oranlarının deterministik ve stokastik trend içerip içermediği 
daha sonra zaman içerisinde yatırım harcamalarındaki artışın büyüme üzerindeki 
etkisi VAR yöntemiyle analiz edilecektir. AK içsel büyüme modelinin sınanmasında 
kullanılan ekonometrik analizler hem geleneksel hem de yapısal değişime olanak 
tanıyan birim kök testleri, VAR, etki-tepki fonksiyonları ve varyans ayrıştırması gibi 
güncel zaman serileri tekniklerinden oluşmaktadır. Birim kök sınamaları, serilerin 
durağan olup olmadıkları yani stokastik trend içerip içermedikleri konusunda bilgi 
sağlamaktadır. VAR modellerinin tahmini sonucunda modelde yer alan değişkenler 
arasındaki ilişkilerin anlaşılması açısından elde edilen katsayıların doğrudan 
yorumlanması güçtür. Bu nedenle yardımcı olarak etki tepki fonksiyonu ve varyans 
ayrıştırması araçlarından yararlanılmaktadır. 
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2. Veri Seti ve Ekonometrik Yöntem 
Çalışmada kullanılan veriler Devlet Planlama Teşkilatı-DPT, Ekonomik ve 

Sosyal Göstergeler 1950-2006’dan ve Türkiye İstatistik Kurumundan (TÜİK) 
alınmış olup, 1968-2006 dönemini kapsamaktadır. Çalışmada kullanılan tüm veriler 
1998 yılı sabit fiyatlarıyla olup, büyüme oranları her bir serinin logaritmik farkı 
alınarak oluşturulmuştur. Yatırım harcamaları, toplam sabit sermaye yatırımları ve 
bunun bileşenlerini oluşturan imalat, enerji ve ulaştırma yatırım harcamalarından 
ibaret olup, GSMH içindeki pay olarak ifade edilmiştir. TÜİK, Avrupa Hesap 
Sistemine (ESA) uyum nedeniyle milli gelir hesabında yaptığı yöntem değişikliği 
nedeniyle ve 2008 yılından itibaren ortaya çıkan küresel ekonomik krizin olası 
etkilerini bertaraf etmek için analizler 2006 itibarıyla sınırlandırılmıştır. 

2.1. Geleneksel ADF Birim Kök Testi 
Çalışmada ilk aşamada, öncelikle 1968-2006 dönemini kapsayan verilerle AK 

modeli çerçevesinde Türkiye için yatırımlar ve büyüme arasındaki ilişki Jones 
(1995)’un yöntemi kullanılarak test edilecektir. Bu kapsamda değişkenlerin stokastik 
bir trend yani birim kök içerip içermediklerinin belirlenmesinde aşağıda sunulan 
Genişletilmiş Dickey-Fuller (ADF) testinden yararlanılmıştır: 

t
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i
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=
−−

1
110      (1) 

Yukarıda sunulan (1) numaralı regresyon denklemindeki Y; durağanlık testine 
konu olan değişkeni, Δ; birinci derece fark operatörünü, ε ise hata terimlerini 
göstermektedir. Ayrıca incelenen değişkenlerin deterministik bir trende sahip olup 
olmadıklarını belirlemek amacı ile aşağıdaki denklemden yararlanılmıştır: 

tt trendy εαα ++= 10                                     (2) 

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

2.2. Yapısal Kırılmalı Birim Kök Testleri 
Analize konu değişkenler incelenen dönem içerisinde yapısal bir değişikliğe 

maruz kalmışlarsa bu yapısal değişiklikleri dikkate almadan yapılan birim kök 
testleri yanıltıcı sonuçlar verebilmekte ve testin gücünü azaltabilmektedir. Bu 
nedenle çalışmada anılan sakıncayı gidermek için yapısal değişimleri içsel olarak 
belirleyen ZA (1992) ve LS (2001) birim kök testlerinden yararlanılmıştır. 

2.2.1. Zivot ve Andrews Birim Kök Testi 
Zivot ve Andrews (1992), Perron (1989) testindeki kırılmanın dışsal olarak 

bilindiği varsayımını eleştirerek kırılma noktasının içsel olarak belirlendiği bir birim 
kök testi geliştirmiştir. Çalışmada kullanılan ZA (1992) birim kök testi aşağıdaki 
model çerçevesinde uygulanmaktadır (Zivot ve Andrews,1992:254): 

tit

k

1i
1ttt εΔyΘyδθDUβtαy +++++=Δ −

=
− ∑  (3) 

Yukarıdaki modelde DUt, yapısal değişikliğin olduğu TB zamanındaki serinin 
seviyesindeki kırılmayı gösteren kukla değişkenlerdir ve şöyle tanımlanmaktadırlar: 
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D

Ut = 

1,  

eğer t > TB                        

0,  

eğer t ≤ TB 

  

(4) 

Yapısal değişikliğin olduğu TB zamanı (3) no’lu denklemin ardışık olarak tahmin 
edilmesinden sonra elde edilen δ katsayılarına ait minimum t istatistiğinin elde 
edildiği noktadır. Her üç alternatif model için temel hipotez δ=1 ise serinin birim 
kök içerdiği anlamına gelmektedir. 

2.2.2. Lee ve Strazicich (2003) Birim Kök Testi 
ZA (1992) ve Perron (1997) gibi birim kök testleri yapısal değişimi içsel olarak 

saptamakla birlikte bu testlerin temel hipotezinde yapısal değişimin olmadığını 
varsayarak kritik değerler belirlenmektedir. Bu testler birim kökün varlığını gösteren 
temel hipotezde yapısal kırılma olmadığını varsayarak kritik değerleri bu varsayıma 
göre elde ederler. Lee ve Strazicich (2003), (LS) bu testlerde kullanılan temel 
hipotezin alternatifinin yapısal kırılmalı durağan olmaması gerektiğini ortaya 
koymuştur. LS (2003) testi ortalamadaki yapısal kırılma (Model A) ile sabitte ve 
trenddeki kırılma (Model C) şeklinde iki modele dayanmaktadır. LS (2003) testi veri 
üretme sürecini şu şekilde ifade etmektedir: 

ttt Zy εδ += '  ,       burada ttt e+= −1βεε    (5) 

Burada Zt içsel değişken vektörünü gösterirken ε ise hata terimidir. Sabitte tek 
kırılmaya izin veren birim kök testi için Model A, Dt, t≥TB + 1 iken 1, diğer 
durumlarda 0 değerini alan kukla değişkeni göstermek üzere (5) numaralı modelde 
Zt= [1, t, D1t]` olur. TB, kırılma zamanını göstermektedir. Ortalamada iki kırılmaya 
izin veren birim kök testi için Model AA, Djt =1; j =1,2 için Dt, t≥TBJ + 1 iken 1, 
diğer durumlarda 0 değerini alan kukla değişkeni göstermek üzere (5) numaralı 
modelde Zt= [1, t, D1t, DTt]` olur. Veri yaratım süreci temel hipotez altında 
kırılmaları içerirken (β=1) alternatif hipotez (β<1) şeklindedir.  

2.3. Tanımlayıcı İstatistikler 
Yatırımlar ve ekonomik büyüme ilişkisini Türkiye için test etmeden önce önsel 

bir bilgi olması açısından ele alınan değişkenlere ait temel istatistiksel göstergeler 
incelenmiş ve elde edilen bulgular Tablo 1’de sunulmuştur. Yapılan bütün 
analizlerde GSMH’nin büyüme oranı yanında çalışan başına GSMH’nin büyüme 
oranı da kullanılmıştır. Ancak elde edilen sonuçlar hemen hemen aynı olduğu için 
burada sadece GSMH’nin büyüme oranının kullanıldığı analiz sonuçlarına yer 
verilmiştir.  
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Tablo 1: Değişkenlere Ait Temel İstatistiki Göstergeler 

Değişkenler Büyüme Toplam 
Yatırımlar İmalat Enerji Ulaştırma 

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 
[2004] 

0.163 
[2004] 

0.365 
[1990] 

0.559 
[1996] 

0.322 
[1993] 

Minimum -0.100 
[2001] 

-2.707 
[2001] 

-0.352 
[2001] 

-0.398 
[1994] 

-0.552 
[1994] 

Korelasyon Matrisi
Büyüme 1.000     

Toplam Yatırımlar 0.649 1.000    
İmalat 0.556 0.702 1.000   
Enerji 0.020 0.211 -0.205 1.000  

Ulaştırma 0.677 0.793 0.525 0.268 1.000 
Not: Köşeli parantez içerisinde yer alan değerler, söz konusu istatistiklerin  gerçekleştiği 
yılları göstermektedir 

 
İlgili tabloda sırasıyla büyüme oranının ve imalat, enerji, sanayi, ulaşım ve 

toplam sabit sermaye yatırımlarının GSMH içindeki paylarının büyüme oranlarının 
maksimum ve minimum değerleri ile bu değerleri hangi yıllarda aldıkları verilmiştir. 
Elde edilen bulgulara göre yıllık veriler bazında 1968-2006 döneminde Türkiye’de 
yıllık ortalama büyüme hızı %4, ortalama toplam sabit sermaye yatırım artış hızı 
yaklaşık %1’dir.  

 
3. Uygulamalı Analiz Sonuçları                   
3.1. Değişkenlerin Stokastik ve Deterministik Özelliklerinin Sınanması    
Değişkenlerin büyüme oranlarının stokastik ve deterministik trend içerip 

içermediğini saptamak için (1) ve (2) no’lu regresyon denklemleri kullanılmış ve 
elde edilen bulgular Tablo 2’de verilmiştir.  Elde edilen sonuçlara göre, büyüme 
oranları cinsinden bütün serilerin seviye değerleri için ADF test istatistiğinin mutlak 
değeri, kritik tablo değerlerinden büyük olduğundan serilerin durağan olmadığı yani 
stokastik trend içerdiğini ifade eden boş hipotez reddedilmiştir. Bu sonuçlar bütün 
serilerin durağan olduğunu göstermektedir.  

Benzer şekilde değişkenlerin büyüme oranlarında deterministik trend olup 
olmadığını saptamak için kullanılan (2) numaralı regresyon sonuçlarına göre hiçbir 
değişkenin deterministik trend katsayısı istatistiksel olarak kabul edilebilir bir 
seviyede anlamlı bulunamamıştır. Bunun yanında imalat sanayi yatırımlarının trend 
katsayısı dışında bütün değişkenlerin trend katsayılarının negatif olduğu 
görülmüştür.   
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Tablo 2: Değişkenlerin Stokastik ve Deterministik Trend Özellikleri       
Değişkenler Sabit Trend R2 D.W ADF İst. AR(1) 

Büyüme 0.0461 
(2.855) 

-0.0002 
(-0.342) 0.003 2.219 -6.565 [0] -1.105 

İmalat -0.0314 
(-0.582) 

0.0019 
(0.833) 0.019 1.721 -5.060 [0] -0.844 

Enerji 0.0517 
(0.431) 

-0.0023   
(-0.464) 0.112 1.708 -4.280 [0] -0.681 

Ulaştırma 0.0419 
(0.606) 

-0.0009 
(-0.311) 0.002 1.985 -5.896 [0] -0.995 

Toplam 
Yatırımlar 

0.0161 
(0.491) 

-0.0004 
(-0.312) 0.002 1.532 -4.773 [0] -0.782 

Not: Katsayıların altındaki parantez içindeki değerler t-istatistiklerini, köşeli parantez 
içerisinde yer alan değerler ise gecikme uzunluğunu göstermektedir. %1 anlamlılık düzeyinde 
ADF test istatistiği -3.621. 

 
Bu sonuçlara göre büyüme cinsinden bütün değişkenler ne stokastik ne de 

deterministik bir trend içermektedir. Yani, Türkiye’de yatırımlar ve buna bağlı 
olarak büyüme sürekli bir artış eğilimi göstermemiştir. Diğer yandan yapısal 
değişiklikleri dikkate almadan yapılan birim kök testlerinin yanıltıcı sonuçlar 
verebildiğinden ve testin gücünü azaltabildiğinden daha önce bahsedilmişti. Bu 
nedenle, çalışmada uygulanan tek kırılmalı ZA (1992), LS (2003) birim kök 
testlerinin Model A baz alınarak elde edilen sonuçları Tablo 3’de verilmiş ve bu 
testlerden elde edilen sonuçlar görüldüğü üzere ADF testinden farklı bir sonuç 
vermemiştir. Söz konusu testler, anılan değişkenlerde meydana gelen yapısal 
kırılmalar dikkate alındığında bile değişkenlerin durağan olduğu saptanmıştır.  

 
Tablo 3: Yapısal Kırılmalı Birim Kök Sınama Sonuçları 

Değişkenler ZA(1992) Test İst. TB LS(2003) Test İst. TB 

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

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

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

Enerji -5.617 [1] 1995 -5.238 [0] 1996 

Ulaştırma -5.906 [0] 1978 -5.546 [0] 1978 

Kritik Değerler %1 -5.34 -5.15 
%5 -4.80 -4.45 

Not: Köşeli parantez içerisinde yer alan değerler gecikme uzunluğunu, TB ise yapısal 
kırılma zamanını göstermektedir. 

 
Özetle, Tablo 2 ve Tablo 3’de sunulan analiz sonuçlarına göre, büyüme 

cinsinden bütün değişkenlerde ne stokastik ne de deterministik bir trend 
bulunmuştur. Bu sonuçlar bütün serilerin belirli bir ortalama etrafında geçici 
salınımlar göstermekte olduğuna işaret etmektedir. Jones (1995)’un da vurguladığı 
gibi içsel büyüme modellerinin geçerli olabilmesi için ya büyüme üzerinde etkili 
olduğu belirtilen faktörlerde ele alınan dönem içerisinde sürekli bir artış olmaması 
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ya da bu artışın etkisini yok edecek bir başka değişimin gerçekleşmiş olması 
gerekmektedir. Şu ana kadar yapılan analizlerden elde edilen bulgular çıktı artışı ve 
yatırımların aynı yönde deterministik bir eğilim sergileyeceğini dolayısıyla 
yatırımlardaki herhangi bir değişikliğin çıktının büyüme hızında da benzer artışa yol 
açacağını öngören AK modelinin öngörüleriyle uyuşmamaktadır. Yatırımların ve 
büyümenin deterministik veya stokastik bir trend içermemesi yatırımların büyümeyi 
sürekli etkileyecek şekilde sürekli olarak artırılamamasından kaynaklanmış olabilir. 
Bu durumu anlamak için yatırımlar ve büyüme arasındaki ilişkiye hem zaman hem 
de büyüklük boyutundan yaklaşmak gerekir. Bu da daha dinamik bir sınama 
yöntemi gerektirir. AK tipi büyüme modellerini sınamadaki diğer bir yaklaşım da 
büyümeyi ve yatırımları gecikmeli bir etki süreci olarak dikkate alan gecikmesi 
dağıtılmış bir modelin kullanılmasıdır. Yani her bir dönemdeki büyümenin 
sürekliliği geçmiş dönem büyüme oranları ve yatırım oranlarının bir fonksiyonu 
olarak yazılabilir. Bu gecikmeli model şöyledir (Jones, 1995:509; Ateş,1998a:176): 

tttt iLBgLAg ε++= −− 11 )()(  (6) 

Ya da yatırım oranları (p-1)’inci sıra gecikmesine göre yazılırsa 

ttttt iLCiLBgLAg ε+Δ++= − )()()( 1  (7) 

Burada gt büyüme hızını, it seviye olarak yatırımları gösterirken A(L) ve B(L), 
kökleri birim çemberin dışında olan gecikmeli polinomlardır. Burada içsel 
büyümenin olması için B(1)>0 kısıtlaması vardır. Yani yatırımlardaki sürekli 
değişimler ekonominin büyüme oranının da sürekli bir biçimde yükselmesine yol 
açacaktır. Ancak OECD verileri B(1)>0 durumunu doğrulamamaktadır (Jones, 
1995:509-510). Bu sonuç, AK tipi modellerin “yatırım oranlarındaki sürekli 
artışların büyümeyi süreli biçimde artırdığı” tezini doğrulamamakta yalnızca geçici 
büyüme etkileri yaptığını göstermektedir (Ateş, 1998a:176). Yukarıdaki en son 
eşitlikteki gecikmeli model B(1)=0 kısıtı altında zaman trendi ve regresyon sabitini 
de içerecek şekilde yeniden düzenlenirse; 

ttttt iLCiLBgLAtg εβα +Δ++++= − )()()( 1    (8) 

Bu eşitlik yukarıdaki eşitliği zaman trendi ve regresyon sabiti ile 
genişletmektedir. Zaman trendinin modele dahil edilmesi büyümeyi etkileyebilen 
ancak model dışında tutulmuş değişkenlerin etkisini ihmal etmemek düşüncesine 
dayanmaktadır. Yatırım oranı fark cinsinden ifade edildiğinde zaman trendinden 
bağımsızlaşacak durağan hale gelecektir. Bu eşitlik sıradan En Küçük Kareler 
(EKK) yöntemi kullanılarak tahmin edilirse yatırım oranındaki değişimler karşısında 
büyüme oranının dinamik davranışı belirlenebilir (Jones, 1995:509; 
Ateş,1998a:176).  

3.2. Etki-Tepki Analizleri 
Bu kısımda, etki-tepki fonksiyonlarından yatırımlarda meydana gelen bir şok 

karşısında büyüme oranının tepkilerini gösteren grafiklere yer verilmiştir Elde edilen 
sonuçların pekiştirilmesi amacıyla etki-tepki fonksiyonlarının grafikleri önce 
“modeldeki değişkenlere verilen şoklara büyüme oranının tepkisi” açısından sonra 
da “büyüme oranına verilen şoklara modeldeki diğer değişkenlerin tepkisi” 
açısından incelenmektedir. Bu çerçevede, yatırım oranlarındaki değişimlerin 
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büyüme oranı üzerindeki etkilerinin boyutlarını ve dönem uzunluğunu 
belirleyebilmek için VAR modellerine dayalı genelleştirilmiş etki-tepki 
fonksiyonları Şekil 1, 2, 3 ve 4 ile görselleştirilmiştir. Bilindiği gibi etki-tepki 
fonksiyonları modelde yer alan her bir değişkenin kendisindeki ve diğer bütün içsel 
değişkenlerdeki şoklara gösterdiği tepkinin dinamik davranışlarını karakterize etmek 
için kullanılan en önemli araçlardan bir tanesidir. Bu sayede her bir değişkendeki 
beklenmeyen bir değişmenin zaman içerisinde bütün diğer değişkenleri nasıl 
etkilediği izlenebilmektedir. Burada şoku veren değişken açısından etki, şoku alan 
değişken açısından ise bir tepki söz konusudur (Pindyck ve Rubinfeld, 1991:385-
387). Grafikteki kesikli çizgiler güven sınırlarını, düz çizgiler ise nokta tahminlerini 
göstermektedir. VAR modelinde değişkenlerin sıralamasından etkilenmeyen 
genelleştirilmiş etki-tepki fonksiyonları tercih edilmiştir. Genelleştirilmiş etki-tepki 
değerleri, yatırımlara gelebilecek bir dışsal şokun GSMH büyüme oranını ne ölçüde 
etkilediğini ortaya koymaktadır. Genel olarak bütün şekillere bakıldığında ister 
toplam isterse alt kalemler bazında yatırımlara yönelen dışsal şokların büyüme 
oranını yalnızca kısa dönem itibarıyla etkilediğini ortaya koymaktadır.  
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Şekil 1: Büyüme ve Toplam Yatırım Oranı Arasındaki Dinamik 
Etkileşimler 
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Şekil 2: Büyüme ve İmalat Sanayi Yatırım Oranı Arasındaki Dinamik 

Etkileşimler 
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Şekil 3: Büyüme ve Enerji Yatırım Oranı Arasındaki Dinamik Etkileşimler 

 
Büyüme Oranındaki Bir Birimlik Şoka 
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Şekil 4: Büyüme ve Ulaşım Yatırım Oranı Arasındaki Dinamik Etkileşimler 

 
Yatırımların hem toplam olarak hem de alt kalemler bazında büyüme oranı 

üzerindeki etkileri ikinci ya da üçüncü yıllarda zayıflamakta, dördüncü ve beşinci 
yıllarda da tamamen ortadan kalkmakta yani büyüme oranı şok öncesi ortalama 
düzeyine geri dönmektedir. Jones (1995:513)’un da vurguladığı gibi göreli olarak bu 
kısa zaman ufku AK modellerinin de temel eleştiri noktasıdır. Yatırımlardaki 
artışlar, büyüme oranı üzerinde sadece geçici bir etkiye sahip olduğu izlenimi 
vermekle kalmamakta aynı zamanda bu zaman ufkunda ortaya çıkan etkinin AK 
modellerinin öngörülerini yanıltıcı hale getirecek kadar da kısa olduğu izlenimi 
vermektedir. Bu bulgular Ateş (1998a)’in ve Jones (1995)’un bulgularıyla da 
benzerdir.  

 
3.3. Varyans Ayrıştırma Sonuçları 
Buraya kadar olan kısımda en uygun bulunan VAR modelinden elde edilen 

genelleştirilmiş etki-tepki grafikleri yorumlanmıştır. Bu kısımda büyüme oranı 
değişkeni üzerinde en çok hangi değişken ya da değişkenlerin etkili olduğu sorusuna 
cevap aranacak ve bu amaçla varyans ayrıştırması yapılacaktır. Bilindiği gibi 
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varyans ayrıştırması her bir değişkenin tahmini hata varyansının sistemdeki diğer 
değişkenlerin şoklarına ve kendi şoklarına bağlı olarak ortaya çıktığını 
göstermektedir. Dolayısıyla bu yöntemde bir değişkende meydana gelen 
değişmelerin kaynakları belirlenmektedir. Büyüme oranındaki değişimlerin ne 
kadarının kendisinden ne kadarının da yatırım oranındaki etkilerden kaynaklandığını 
göstermektedir. Büyüme oranının sistemde bulunan tüm değişkenlerden 
kaynaklanan etkilerini görebilmek için düzenlenen Tablo 4'de değişkenlerin on 
dönemlik varyans ayrıştırma sonuçları verilmektedir. Değişkenlerin her biri için 
varyans ayrıştırmaları yapılmış olup, bunların içinden büyüme oranının etkisini 
gösteren sütunlar seçilmiştir. 

 
Tablo 4: Yatırım Oranlarının Büyüme Oranındaki Değişimleri Açıklama 

Gücü (%) 
Dönem Büyüme Toplam 

Yatırım İmalat Ulaştırma 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 2.919219 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 2.925114 0.057981 
10 95.99776 0.026965 0.992183 2.925114 0.057982 

 
Varyans ayrıştırma sonuçları, ilk dört dönem boyunca büyümenin hata 

varyansının ortalama %96 gibi büyük bir kısmının kendisi tarafından açıklandığını 
gösterirken; ulaştırma yatırımları hariç toplam yatırımlar ile imalat, enerji gibi diğer 
yatırım türlerinin büyümeyi açıklamakta etkilerinin ihmal edilecek düzeyde 
olduğunu göstermektedir. On dönemlik ortalamaya bakıldığında büyümenin tahmini 
hata varyansının yaklaşık %95’i kendisi, %3’ü ulaştırma yatırımları ve %1’lik kısmı 
imalat sanayi yatırımları tarafından açıklanmaktadır. Özet olarak ister toplam isterse 
alt kalemler bazında yatırımların büyüme oranının varyansı üzerinde çok kayda 
değer bir açıklayıcılık gücü bulunamamıştır. 

 
Sonuç    
Bu çalışmada, büyüme oranıyla yatırımlar arasındaki ilişkiler güncel veriler ve 

ekonometrik tekniklerden yararlanılarak incelenmiştir. Bu doğrultuda, çalışmanın ilk 
aşamasında sabit sermaye yatırımları ve büyüme oranının deterministik ya da 
stokastik bir trende sahip olup olmadıkları AK modeli çerçevesinde araştırılmıştır. 
Büyüme oranı ve yatırım oranı serilerinin deterministik ya da stokastik bir trend 
içermediği tespit edilmiştir. Bunlara ek olarak yatırımlar ve büyüme arasındaki 
ilişkiye hem zaman hem de büyüklük boyutundan yaklaşmak için kullanılan 
gecikmeli model çerçevesinde yapılan gerek etki-tepki gerekse varyans ayrıştırma 
analizleri AK modelinin öngörülerini destekleyici bulgular sunmamaktadır. Ateş 
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(1998a:178)’in de vurguladığı gibi bu bulgular, yatırımları teşvik edecek türden 
vergi indirimleri, sübvansiyonlar, finansman kolaylıkları gibi dışsal etmenlerin, 
büyüme oranını uzun dönemde yükseltebilecek etkinlikte olmadığını ve dolayısıyla 
fiziksel sermaye yatırımları yoluyla uzun dönemli büyüme etkisinin sağlanabileceği 
savını desteklememektedir. 
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