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0. SUNUS

00. Onsoz

1950’11 yillardan itibaren makroekonominin ve ekonomi giindeminin en tartismali
konularindan biri olan ekonomik biiyiime, hem yerli hem de yabanci literatiirde ¢ok 6nemli
bir yere sahiptir. Literatiire bakildiginda ekonomik biiylime, dissal faktorlere dayandirildig:
Neo-klasik modellerden giiniimiize kadar tiim faktorlerin igsellestirildigi modellere geldigi

goriilmektedir.

Bu c¢alismada, literatiirde detayli olarak tartisilmamis ancak igsel biiyiime teorilerinin
baslangi¢ noktasi olan Ramsey-Cass-Koopmans biiylime modeli ele alinmistir. Model
ekonometrik olarak test edilebilir hale getirildikten sonra, Tirkiye ekonomisi agisindan
istatistiksel gegerliligi test edilmistir. Model genel bir ekonomik sistem dahilinde ele
alindiktan sonra digsal degiskenlere miidahale edilerek, i¢sel degiskenlerin bir-donem ileri

tahminleri elde edilmisgtir.

Bu c¢alismanin ortaya ¢ikmasinda en biiylik paya sahip olan degerli hocam Prof. Dr.
Rahmi YAMAK’a, calismanin hazirlanma siirecinde gostermis olduklari sabirdan dolay1
Tiirkiye Istatistik Kurumu’ndaki ¢alisma arkadaslarima ve esim Neslihan KOCAK’a

tesekkiir etmeyi bir borg bilirim.

Trabzon, May1s 2009 Necmettin Alpay KOCAK
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02. Ozet

R. Solow (1956) yapmis oldugu calismada biiyiime modelinde tasarruf egilimini dissal
olarak kabul etmis, biiylimenin itici giicii olarak modelde acik¢a ifade edilmeyen ve
tamamen digsal olan faktorleri gostermistir. Bu belirsizlik, literatiirde ekonomik
biiylimenin ¢esitli sosyal ve ekonomik degiskenler ile iliskilendirilmesine neden olmustur.
1980’11 yillara gelindiginde, P. Romer (1990) ve J. Lucas (1988)’1n calismalar1 ile Solow
modelinde belirlenemeyen ve biiylimenin itici giicii oldugu iddia edilen digsal faktorlerin
“bilgi”, “teknoloji” ya da “buluslar” oldugu konusunda ortak bir fikir olusmus ve bu dissal

faktorler igsellestirilerek “i¢sel biiyiime modelleri” literatiirii ortaya ¢ikmustir.

Cass (1965) ve Koopmans (1965) yapmis olduklar1 calismada, Solow (1956)
calismasindaki gibi tasarruf oraninin sabit varsayilamayacagini, diger bir ifade ile tasarruf
oraninin zaman igerisinde degisecegini ve biiylime siirecini dogrudan etkileyecegini iddia
etmislerdir. Bu baglamda, gelismekte olan iilkelerdeki biiylimeyi agiklayabilecek modelde
oncelikle sermaye gereksinimi ve tasarruf orani (dolayli olarak tliketim egilimi) ele
alimmalidir. Ramsey (1928)-Cass (1965)-Koopmans (1965) (RCK) modeli yukarida ifade
edilen eksiklikleri tamamlamasi agisindan 6nemlidir. Ciinkii bu modelde tasarruf egilimi

igseldir ve teknoloji vb. gibi kavramlar dissal olarak alinmistir.

Bu calismada Tiirkiye’deki biiylime egilimini yansitacag: diisiiniilen RCK modeli ele
almmustir. Bu kapsamda, RCK modeli ¢er¢evesinde Tiirkiye ekonomisi esanli denklem
sistemi ile ifade edilmistir. Esanli denklem sisteminin tahmininde iki Asamali En Kiiciik
Kareler tahmin yontemi kullanilmistir. Sistem tahmininin gecerli oldugu ortaya konduktan
sonra, elde edilen katsayilar ve dissal degiskenlere miidahale edilerek sistemdeki igsel
degiskenlerin bir-doneme-ileri tahminleri elde edilmistir. Tiirkiye’nin 1990-2007 donemi
i¢in, sermayenin marjinal getirisi ile iskonto orani arasindaki farkin azalmasi (nominal faiz
oranindaki diisiisiin) tiikketimi diislirdligli, bu tiiketim disiisiiniin sermaye birikimini
arttirarak biiylimeyi tetikledigi goriilmiistiir. Bu baglamda, Tiirkiye ekonomisinde uzun

donemli bir bliylimenin tasarruf artig1 ile saglanabilecegi ortaya konulmustur.

VI



03. Summary

In 1950’s, R. Solow (1950) accepted the saving rate as an exogenous variable in his
growth model and showed that factors not-identified and completely exogenous factors are
engine of economic growth. This indefiniteness caused that various social and economic
variables associated with growth phenomenon in the literature. In 1980’s, endogenous
growth literature arose thanks to P. Romer (1990) and J. Lucas (1988) papers which
contributed to the growth literature that this exogenous factors are “information technology

and innovation” and they showed us how this factors are being internalized.

Long term accumulation of capital is only possible with making savings. Therefore, it
must be handled saving rate (so, propensity to consume) and capital needs in the model
which can explain growth of developing countries. Ramsey (1928)-Cass (1965)-Koopmans
(1965) (RCK) model which can supply these deficiency is very important. Because,
propensity to save is endogenous and factors like technology, etc. is handled as exogenous

factors.

In this study, RCK model which allowed reflecting growth trend of Turkish economy
was analyzed. In this context, Turkish economic properties represented with simultaneous
equation system in the frame of RCK model. Two Stage Least Square method used in
estimation of the system. After the introducing the validity of the estimation procedure,
simulations results of endogenous variables of the model carried out using estimated
coefficients and exogenous variables of the model. For the period of 1990-2007 in Turkey,
it has been brought into sharp relief that decreasing of the difference between marginal
gain of capital and discount rate (decreasing nominal interest rate) reduces consumption,
and this reducing consumption triggered the economic growth while increasing the capital
accumulation. In this context, it was concluded that increasing savings provides long term

economic growth in Turkey.
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GIRIS

Ekonomilerin uzun dénemli biiyiime oraninin arz yonlii faktorler, kisa donemli biliyiime
oraninin ise talep yonlii faktorler (6zel kesim yurtici talebi, yurtdisi talep (ihracat talebi),
kamu harcamalar1 vb.) tarafindan belirlendigi iktisat litaretiiriinde genel kabul gérmektedir.
Dolayisiyla, kisa donemde ulusal ve kiiresel ekonomideki donemsel dalgalanmalar
(business cycles) ve kamu tiiketim harcamalar1 biiylime oram1 refah diizeyinin
belirlenmesinde dnem tagimakla birlikte; uzun dénemde biiylime oranini ve refah diizeyini
belirleyen faktor ekonominin sermaye ve iiretim kapasitesinin gelisimidir. Bu nedenle,
ekonominin arz yoniiniin gelistirilmesi, orta ve uzun vadeli iktisadi ve sosyal politikalarin

temel amaclarindan birisini olusturmaktadir.

Modern ekonomik biiylime teorileri, tarihsel bir pespektiften bakildiginda ilk olarak
Frank Ramsey’in 1928 tarihli, “A Mathematical Theory of Saving” isimli ¢alismasiyla
baslamistir. Ramsey bu calismasinda, hanehalkinin donemlerarasi optimizasyon
kararlarini, biiylime teorisine uygulamaktadir. Ramsey’in bu ¢alismasi ile 1950’11 yillarin
sonlar1 arasindaki devrede R.F. Harrod (1939) ile E.D. Domar (1946)’1n, Keynezyen statik
teoriyi, biiyiime teorisiyle dinamiklestirme g¢abalar1 yer almistir. Harrod-Domar biiylime
modeli, girdiler arasindaki ikame oraninin kii¢iik kabul edildigi bir {iretim fonksiyonuyla,

kapitalist sistemin kararsiz bir yapiya sahip oldugunu belirtmislerdir (Sanli, 1998).

Solow (1956) yapmis oldugu ile ekonomik biiylimeyi neo-klasik iktisat acidan
agiklamaya ¢alismistir. Olgege gore sabit getirili iiretim fonksiyonu, rekabetci piyasalar,
digsal tasarruf egilimi ve digsal teknoloji 6zellikleri, bu modeli duragan durumda ¢6zmek
icin uygun hale getirmistir. Bununla birlikte, ampirik uygulamalar ile birlikte gelen bazi
ilging ve gercege uygun olmayan bulgular bu model hakkindaki stipheleri arttirmistir.
Boylelikle, neo-klasik ¢izginin terk edilmesi veya glincellenmesi ile ilgili tartigmalar ortaya

cikmustir.

Neo-klasik ¢izgi ilk kez, Frank Ramsey’in 1928 yilinda yapmis oldugu tasarruf oranin

igsellestiren ¢alismanin matematiksel boyutlarinin Cass ve (bagimsiz olarak) Koopmans’in



1965 yilinda yapmis olduklart caligmalarla gilincellenmisti. RCK  modelinin
calisilmasindaki en biiyiik sebep Solow modelinin digsal tasarruf orani varsayimidir. Yani
bu modelde hanehalklar1 tliketim-tasarruf kararlarini belirleyememektedir. Solow
modelinin bu kisitlayict varsayimi nedeniyle, RCK modeli daha uygun bir baslangic
(benchmark) olmustur. Bunun birinci nedeni tasarruflarin (ve dolayisiyla tiiketim
kararlarinin) igsellesmesi, ikinci nedeni ise iktisadi bireylerin mikro o6zelliklerinden
baslayarak kurgulanan bir varsayimlar zincirine sahip olmasidir. Diger bir ifade ile
ekonominin mikro Ozelliklerinden yararlanilarak makro bulgulara erisme imkan

saglamaktadir.

Ulkelerin biiyiimesi, hanehalklarinin tasarruf egilimine bagldir. Ancak tasarruf egilimi
arttikca tiiketilen miktar azalacak ve tiiketici tatmini de azalacaktir. Dolayisiyla, tiikketim ile
tasarruf arasindaki hassas denge, biiylime ile hanehalklarinin tatmini arasindaki dengeye
sik1 sikiya baghdir. RCK modeli, tiiketim-tasarruf kararlarini igsellestirerek tiiketici
faydasin1 maksimize edebildiginden, hem tiiketim faydasinin maksimize edilebildigi, hem

de bu kisitta meydana gelen en yiiksek biiylime oraninin gergeklestigi modeldir.

1980’lerin basinda Chicago Universitesi’nden Paul Romer (1990) ve Robert Lucas
(1988), “fikirler” ve “beseri sermaye” iktisadin1 vurgulayarak makroiktisat¢ilarin iktisadi
biliylime iizerine ilgisini yeniden ateslendirdigi caligsmalarinda, baglangic (benchmark)

modeli olarak Solow modelini degil RCK modelini ele almiglardir.

Bu calismada, yabanci literatiirde sik¢a islenmis ancak Tiirkiye’deki literatiirde
deginilmemis olan RCK modelinin 1990-2007 Tiirkiye ekonomisindeki gecerliligi ele
almacaktir. Yabanci literatiirdeki calismalarin aksine, bu ¢alismada RCK modeli esanli

denklem sistemi halinde tahmin edilmis ve ekonominin geneli dikkate alinmustir.

Tezin amaci, RCK modelinin teorik alt yapisi ortaya konduktan sonra, iktisadi
bireylerin refahini dikkate alan RCK modelinin, Tiirkiye 1990-2007 donemi i¢in ekonomik
bliylime siirecini temsil edebilirligini test etmektir. Sistem tahmininde elde edilen
parametreleri ve modeldeki digsal parametrelerdeki degisimleri gbz oniinde bulundurarak

bir-donem-ileri tahminleri elde etmektedir.



Giris boliimiinden sonra, Solow ve RCK modelinin teorik altyapisinin verildigi boliime
yer verilmistir. RCK modeli ile ilgili yerli ve yabanci literatiirdeki belli bagh ¢aligmalarin
irdelendigi ve elde edilen sonuglarin verildigi literatiir boliimiinden sonra, yontem
boliimiinde RCK modelinin Tiirkiye ekonomisi i¢in gegerliliginin hangi yontem ile test

edilecegi ve bir-donem-ileri tahminlerin yapilacagi simiilasyon yontemi agiklanmustir.

Bulgular kisminda, test yontemi ve simiilasyon sonuclar ile elde edilen sonuglar
verilmistir. Bulgularin degerlendirildigi ve politika Onerilerinin yapildigr sonug ve

degerlendirme boliimii ile tez sonlandirilmistir.



BIiRINCi BOLUM

1. SOLOW BUYUME MODELINE KISA BiR BAKIS

10. Tanim

Solow modeli', biiyiime analizinin baslangi¢ noktasidir. Solow modelinin sonucunda,
fiziksel sermaye birikiminin ne zaman i¢inde ne de cografi olarak kisi basina diisen
ciktidaki biiytik farkliliklarin izah edemeyece8i anlasilmaktadir. Spesifik olarak,
sermayenin kendi marjinal iriinii kadar iiretimi etkiledigi bir mekanizma varsayilsin.
Solow modeli reel gelirdeki farkliliklarin, sermaye girdilerindeki farkliliklar ile izah
edilemeyecek kadar biiylik olduguna isaret eder. Model reel gelirdeki farkliliklarin
potansiyel kaynaklarini, ya digsal ya da model tarafindan agiklanmayan teknolojik siire¢ ya
da higbirisinin olmadig1 sermayeden kaynaklanan pozitif digsallik olarak alir (Romer,
1996). Bu boliimdeki ispat ve agiklamalar, Romer (1996) calismasindaki ifadelerin
genisletilmis halidir.

11. Varsayimlar

Y: Cikt1, K: Sermaye, L: Isgiicii, A: Bilgi ya da isgiiciiniin etkinligini temsil eden

biiylime modellerinde iiretim fonksiyonlari,

Y (t)=F[Kq), AL Harrod (1939)-Domar (1946) (Efektif iggiicii)
Y (t)=F[AxK, L] (Efektif sermaye)
Y= AwF[K, L] Hicks (1950) (Teknolojik siireg)

seklinde kullanilmaktadir.

' Solow modeli, bazen Solow-Swan modeli olarak da anilmaktadir. Robert Solow (Solow, 1956) ve T.W.
Swan (Swan,1956).



Solow modeli her ii¢ fonksiyon ic¢in degerlendirilse de, bu ¢alismada matematiksel
kolaylik acgisindan Harrod modeli kullanilacaktir. Harrod bakis acisinda, (K/Y) orani, yani

sermaye miktarinin ¢iktiya oraninin duragan oldugu varsayilir.
110. Uretim Fonksiyonu ile ilgili Varsayimlar

Varsaymm 1:
F(cK,cAL) = cF(K,AL)

c=>0

(1.1)

Her bir girdi ¢ gibi pozitif bir say1 ile ¢arpildiginda tliretim ¢ kadar artar (6lgege gore
sabit getiri). Solow modelinde ekonomi yeteri kadar biiyliktiir, sermaye, isgiicli ve bilgi

disindaki girdiler nispi olarak énemsizdir. Olgege gdre sabit getiri sayesinde,

1 1 1
=1 Fl —K,— AL |=—F(K, AL
°= )AL = (AL "AL J AL KAL)
F(K,lleF(K,AL)
AL AL

K/AL=k, = F(k,1)= Al

olur. Y/AL =y denirse sonugta,

y =f(k) (yogun bigim) (1.2)
elde edilir (Chiang, 1984).

Efektif isci basia cikti, efektif is¢i basina sermayeye fonksiyondur. y =f (k) efektif

is¢i basma ¢iktiyr ifade eder, eger tim ciktiyr elde etmek istenirse, her iki taraf (AL)

efektif isgiicti miktari ile ¢arpilarak Y = ALf (k) elde edilir.

Varsaymm 2:

f(k) i¢in f(0)=0,f"'(k) >0, " (k) <0 (1.3)
ve Inada (1964) kosullari,

lim, , f'(k)=co, lim,_, f'(k)=0 (1.4)
gecerlidir.



Inada kosullari, sermaye stoku yeterince kiigiik oldugunda sermayenin marjinal iirliniin
oldukca biiylik olmasim1 ve sermaye stoku arttikga sermayenin marjinal {irlinlin, ¢ok
kiictilmesini saglamaktadir; bu kosullar ekonominin dengeden ayrilmamasini saglar.

Bu tiir fonksiyonlara 6zel bir 6rnek olarak Cobb-Douglas fonksiyonu gosterilebilir.
F(K,AL)=K*(AL)"™ (0 <a<1). (1.5)
Fonksiyonun dlgege gore sabit getiri 6zelligi tasidig da gosterilebilir.

F(cK,cAL) = (cK)*(cAL)"™ = c¢“c'"“K“(AL)"™ = cF(K,AL) (1.6)

1.2 numarali ifadenin birinci ve ikinci tlirevlerinin gereken kosullar1 tagiyip tagimadigi

belirlenmesi gerekmektedir.

f(k) = F(K/AL,l) = (K/AL)* = f(k) =k* (1.7)

f'k)=ak® >0, f'(k)=a(o-Dk*> =—(1-a)ak®> <0 (1.8)

Boylelikle Cobb-Douglas tiretim fonksiyonunun Solow modelinde kullanilmasi igin

gereken varsayimlari tagidigi ortaya konmustur.
111. Uretimdeki Girdilerin Degisimleri

Modelin geri kalan varsayimlari isgiicti, bilgi ve sermaye stokunun zamana bagl olarak
nasil degistigi ile ilgilidir.

dL(t)/ _ o1 gy dEC/AE

Gt L) n < L(t)=L(0)e™ = InL =L(0)+nt (1.9)

dA(t)/d t
dA(% —gA()= % =g < A()=A(0)e® = InA =A(0)+gt (1.10)



Cikt1, daima tiiketim ve yatirim arasinda boliintir. Ciktinin yatirima ayrilan payi, digsal
ve sabit olan s tarafindan belirlenir. Yatirima ayrilan bir birim ¢ikti, bir birim sermaye
getirir. Ek olarak, var olan sermaye § oraninda asinir. Sonucta sermaye asagidaki sekilde

degisir.

AR _ oy (1) sK(T) (1.11)

n,g ve O iizerinde bireysel bir kisit olmamasina ragmen, toplamlarinin pozitif oldugu

varsayllmaktadir. Bununla birlikte modelin diger varsayimlari; ekonomide devlet yoktur,
istthdamdaki dalgalanmalar g6z ardi edilmektedir, iiretimin ii¢ girdiden olustugu varsayilir.

s, g, nve O parametreleri sabit ve digsaldir.
12. Modelin Dinamikleri

Uretimdeki ii¢ girdiden ikisi (isgiicii ve bilgi) digsal olduguna gore, ekonominin
davranmigin1  karakterize etmek i¢in ticlincli girdi olan sermayenin davranist analiz

edilmelidir.

120. K’nin Dinamigi

Efektif isgiicli basina diisen sermaye stokunun hareket denklemi asagidaki sekilde elde

edilir.
k(t) = _K@®
A(OL(1)
(o = KOAWDL® - (A®L®+ AOLOK®)

(AML())
_ KMAML®)  KOAMLE)  KOAD)L()
(AOL®Y  (AOL®)  (AOL®)
K@M L KO Al K@)
ALY L) AL A A(DL(Y)
sY(t)—oK(t Y(t K(t
= —gzt)L(t)( ) —nk(t)—gk(t)=s A(t)(L)(t) -0 A(t)(L)(t) —nk(t) —gk(t)
= sy(t) — ok(t) — nk(t) — gk(t) = sf(k(t)) — ok(t) — nk(t) — gk(t)




k(t) =sf(k(t)) - k(t)[3 +n +g] (1.12)

1.12 numarali ifade Solow modelinin anahtar (hareket) denklemidir.

sf(k(t)), gergeklesen yatirima, k(t)[6+n+g] ise basabas yatirima esittir. Boylece
sermaye stokundaki degisim ger¢eklesen yatirim ile basabas yatirim arasindaki farka
esittir.

k*, sermaye stokunun belirli bir seviyesini gostermek iizere, k =k*=k(t)=0

durumunda sf(k(t)) = k(t)[3 +n + g] olduguna dikkat edilmelidir.



IKiNCi BOLUM

2. SOLOW MODELI’NIN ARDINDAN: RAMSEY-CASS-KOOPMANS
MODELI

Bu bolimde Solow modeli varsayimlarinin gelistirilmis hali sunulmustur. RCK
modelinde tasarruf ve yatirnmin belirleyicileri arastirilmaktadir. Solow modeli
optimizasyona sahip degildir, tasarruf oranin1 dissal ve sabit olarak alir. Bu boliimde,
tasarrufu icsellestiren ve zamanla degistiren bir model gosterilmektedir. RCK modelinde

tasarruf ve tiikketim kararlari, sonsuz 6miirlii hanehalki tarafindan yapilir.

Solow modelinin varsayimlarini gevsetmenin {i¢ avantaji bulunmaktadir. Birincisi ve
biliylime caligmalar1 i¢in en Onemlisi, biliylime teorisinin temel sorunlarini sabit tasarruf
oranina baglamamaktir. Ikincisi, refah diisiincelerinin gdz dniine alinmasini saglamaktadir.
Model icindeki degiskenlerin toplulagtirllmig degiskenler olmasi, bazi sonuglarin
digerlerinden daha iyi olup olmadig1 hakkinda kesin bilgi vermemektedir (terkip hatasi):
modelde bireysellik olmadan (kisi bas1 kavrami), sonuglarin toplum i¢in iyi ya da kotii
olduguna karar verilemez. Sonsuz Omiirli hanehalki modelinde, bireysellik dikkate

alimmustir.

Bu boliimde Solow modeline benzeyen fakat iktisadi biiyiikliiklerin dinamiklerinin
mikroekonomik seviyedeki kararlarla belirlendigi bir model arastiriimaktadir. Bu model
isgiicli ve bilginin bliylime oranin1 digsal olarak kabul etmeye devam etmektedir. Fakat
sermaye stokunun degerlenmesini rekabetci piyasalarda maksimizasyon yapan hanehalki
ve firmalarin etkilesiminden tiiretmektedir. Sonu¢ olarak tasarruf orani artik dissal

olmamakta ve sabit olmasina gerek kalmamaktadir.

Rekabet¢i firmalar {iretmek i¢in sermayeyi kiralamakta, isgiiciinii ticret karsiligi
calistirmaktadir ve tirettigi lirlinii satmaktadir; sabit sayida sonsuz-6miirlii hanehalki isgiicii
arz etmekte, sermaye tutmakta, tilketmekte ve tasarruf etmektedir. Ramsey (1928), Cass

(1965) ve Koopmans (1965) tarafindan gelistirilen bu model tiim piyasa aksakliklarindan,
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heterojen hanehalkindan kaynaklanan fikirlerden ve nesiller arasindaki baglanti
diisiincelerinden kag¢inmustir. Dolayisiyla, bu model dogal bir baslangic (benchmark)
modeli olmaktadir. Bu boliimdeki ispat ve agiklamalar, Barro ve Sala-i Martin (1998),

calismasindaki ifadelerin genisletilmis halidir.
20. Varsayimlar
200. Firmalar

Cok sayida firma vardir. Her biri Solow modelindeki gibi ayn1 varsayimlar1 saglayan
Y=F(K, AL) iiretim fonksiyonuna gore iiretim yapmaktadir. Firmalar rekabetci faktor
piyasalarindan aldiklar1 is¢ileri ¢alistirirlar ve sermayeyi kiralarlar ve iirettikleri ¢iktilar
rekabetgi bir ¢ikti piyasasinda satarlar. Firma, Solow modelindeki gibi A’y1 veri olarak
alir; A sabit bir “g” oraninda biiyiir. Firmalar karin1 maksimize eder. Onlarin sahibi yine

hanehalkidir, boylece elde edecekleri karlar hane halklarinda birikecektir.

201. Hane halklar

e

Yine ¢ok sayida hanehalki vardir. Her bir hanehalkinin biiyiikliigii “n” oraninda biiyiir.

Hanehalkinin her bir {iyesi zamanin her noktasinda bir birim isgiicii arz eder. Ek olarak,
hanehalki sahip oldugu sermayeyi firmalara kiralamaktadir. Hanehalki, ekonomideki
baslangi¢c sermaye miktar1 olan K(0) ve hanehalki sayis1 H ile K(0)/H miktarinda sermaye
tutmaktadir. Bu modelde Dbasitlik olmasi amactyla sermayenin asinmadigi
(8 = O)Varsayllacaktlr. Hanehalki arz ettigi sermaye ve isgiicli gelirinden ve potansiyel
olarak firmalardan elde ettigi karlarindan olusan gelirini zamanin her noktasinda tasarruf

ve tilketime bolmekte, bdylece hayat boyu faydasini maksimize etmektedir.

Hanehalkinin fayda fonksiyonu asagidaki sekildedir.
U= j e?'u ()dt 2.1)
t=
C(t), t aninda hanehalkinin her bir iiyesinin tiiketimidir. u(O) , her bir liyenin t anindaki

faydasim1 veren anhk fayda fonksiyonudur. L(t) ekonomideki toplam niifus, L(t)/H

hanehalki iiye sayisim gostermektedir. Boylece u(C(t))L(t)/H, hanehalkinm t anindaki



11

toplam anlik faydasini verir. p (zaman-tercih) 1skonto oranidir; daha biyiik bir p,

hanehalkinin gelecekteki tiiketimine buglinkiine kiyasla daha az deger verecegini ifade

eder.' (Dolayisiyla p arttika hanehalkinin bugiinkii tiiketimi artma egilimindedir, tersi
durumda azalacaktir.) Diger bir ifadeyle, p hanehalkinin tiiketimin zamana bagl tercihini

gostermektedir. Ornegin, enflasyonist, yerli paranin degerini izl bir sekilde kaybettigi, bir
ekonomide hanehalk: tiiketimini gelecekte yapmaktansa bugilin yapmay:1 tercih etmesi

p 'nun yiiksek olmasina neden olmaktadir.

Yukarida adi1 gegen anlik fayda fonksiyonu asagidaki sekildedir.

u(C(t))= >0, p-n—(1-0)g>0 (2.2)

Bu fayda fonksiyonu sabit-nispi-riskten kaginan (veya SNRK) fayda olarak bilinir. Bu
ismin sebebi bu fayda fonksiyonun 6 ’ya ikinci tiirevinin (—Cu"(C)/u'(C) olarak

tanimlanan) C’den bagimsiz olmasidir.

Bu modelde belirsizlik olmadig i¢in, hanehalkinin risk karsisindaki tutumu konuyla
ilgili degildir. Fakat © hanehalkinin farkli donemler arasinda tiiketimini kaydirma
raziligmm belirler: Daha kiigiik bir 6 tiikketim arttikca marjinal faydasini daha yavas
diistirecek ve hanehalk:i tliketiminin zamanla degigsmesine daha fazla razi olacaktir.
Ornegin eger 0 sifira yaklagik bir degerse, fayda C’de dogrusal olacaktir ve bdylece
hanehalk:i tasarruflarindan elde ettigi kazang orami ile 1skonto orami arasindaki kiigiik
farkliliklarin avantajim1 degerlendirmek i¢in tiiketimindeki biiylik dalgalanmalar1 kabul

etmeye razi olacaktir.

Bu noktada, anlik fayda fonksiyonunun ii¢ ek 6zelliginden bahsetmek yerinde olacaktir.
Birincisi, eger 6<1 ise C'"® ,C'de artandir, ancak 6>1 ise azalandir; C"°’i 1-0’ya
boliinmesi tiiketimini marjinal faydasinin (0’nin degerinden bagimsiz olarak) pozitif

olmasmi garantiler. fkincisi, ® -1 6zel durumunda anlik fayda fonksiyonu basit olarak

: p'=p-n oldugu, J‘” e u(C(t))dt seklinde bir fayda fonksiyonu da yazilabilir. 1(t)=L(0}" oldugu i¢in ve
t=0

sonugta ifade [ (0)/H "a bolinmistir, dolayisiyla yukaridaki ifadeye esittir.
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InC olur; bu sik sik ele almak igin kullamishidir.” Ugiinciisii, p—n — (1 - G)g >0 varsayimi

hayat boyu faydanin iraksamasini engeller: eger bu kosul dikkate alinmazsa, hanehalki
sonsuz hayat boyu faydasi kazanabilir ve onun maksimizasyon problemi iyi sonuglar

vermez.’
21. Hanehalki ve Firmalarin Davranisi
210. Firmalar

Firmalarin davranisi hanehalkina nazaran basittir. Zamanin her noktasinda is¢i ve
sermaye stoku istihdam ederler, onlara marjinal iirlinlerini 6derler ve sonugta elde ettikleri
ciktilarint satarlar. Ciinkii iiretim fonksiyonu sabit getirilidir ve ekonomi rekabetcidir,

firmalar sifir kar yapar.

Sermeyenin marjinal tirtini GF(K,AL)/ OK, iiretim fonksiyonunun yogun bic¢imi olan
olan f (0) ‘nin tiirevi, f '(k)’ya esittir. Piyasalar rekabet¢i oldugundan, sermaye marjinal

irtinii kadar kazanir. Ve asinma olmadig1 i¢in, sermayeden elde edilen reel getiri oram
onun birim zamanda kazandigina esittir. Boylece t anindaki reel faiz orani asagida

gosterilmistir.

r(t)=1"(k(t) (2.3)

Efektif isgiiclinin marjinal {riini aF(K,AL)/ OAL’dir. f (0) cinsinden bu

f (k)— kf" (k) ’ya esittir. Boylece birim efektif iggiiciiniin reel licreti agagida gosterilmistir.

wi(t)=£(k(t) - k() (k(t)) (2.4)
Isgiiciiniin marjinal {iriinii (efektif isgiiciiniin aksine) A@F(K,AL)/ OAL oldugu i¢in, bir
is¢inin t anindaki iggiicti geliri A(t)w(t) dir.

2 Bunu gérmek igin, fayda fonksiyonundan 1/(1-6)’y1 ¢ikarip, bu basit uygulama bir sabitler ¢arpmaktan
ibaret oldugu i¢in fonksiyonun davranisini degistirmeyecektir. Sonra ¢, limitte 1’e giderken, 1’Hospital
kuralin1 kullanarak, sonug In C’dir.

? Phelps (1966) hane halklarmin sonsuz fayda elde edebildigi zaman biiyiime modellerinin nasil analiz
edilebilecegini tartigmaktadir.
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211. Hanehalkimin Maksimizasyon Problemi

Temsili hanehalki r ve w’nin patikalarin1 veri olarak alir. Hanehalkinin biitge kisiti,
hayat boyu tliketiminin bugiinkii degerinin, baslangic serveti ile hayat boyu isgiicii
gelirinin bugtinkii degerinin toplamini asamamasidir. Biitge kisitin1 bigimsel olarak yazmak
icin, r’nin zamanla degisebilecegi ger¢egini izah etmeye ihtiya¢ vardir. Bunun yapilmasi

i¢in, R(t), J‘t r(t)dr olarak tanimlanir. t=0 amnda yatirim yapilan bir birim ¢ikt1 t aninda
=0

™ birim iiriin elde eder; esit olarak, t=0 anindaki ¢ikt1 cinsinden t anindaki bir birim

®)dir. Ornegin, eger 1, T seviyesinde sabitse, R(t), it ye esittir ve t

ciktimin degeri e ®
anindaki bir birim c¢iktinin bugiinkii degeri ¢ "dir. Daha genel olarak, e [0,t]

doneminde siirekli bilesik faizin etkisini gosterir.

Hanehalkinin L(t)/H adet tyesi oldugu i¢in, hanehalkinin t anindaki isgiicti geliri
A(t)w(t)L(t)/H *dir ve hanehalkimin tiketimi C(t)L(t)/H dir. Bdylece, hanehalkinin biitge

kisit1 asagida gosterilmistir.

[0 M < KO - o 23

Solow modelinde oldugu gibi efektif isgiicii miktariyla normalize edilmis degiskenlerle
calismak daha kolaydir. Bunu yapmak i¢in, biit¢e kisit1 tiikketim ve efektif iggiicli basina
isglicii geliri cinsinden ifade edilmelidir. c(t) efektif isgiici basina tiiketim olarak

tanimlanir. Hanehalkinimn t anindaki toplam tiketimi C(t)L(t)/H, efektif isgiicii basmna
titketim c(t) ile hanehalki toplam efektif isgiicii miktarinin A(t)L(t)/H ¢arpimma esittir.
Benzer bir sekilde, hanehalkinin baslangicta tuttugu sermaye K(0)/H, t=0’da efektif
isglicii bagina sermaye k(0) ile A(O)L(O)/ H ’in ¢arpimina esittir. Boylece biitce kisit1 tekrar
yazildiginda,

[ eR(t)c(t)%‘csk(O)M+ [ ety (g AULL, 2.6)
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A(t)L(t)= A(0)L(0)e!™¢" ifadesini yukarida yerine yerlestirilir ve ifadenin her iki taraf

A(0)L(0)/H a béliiniirse asagidaki yeni ifade elde edilir.
J.io e RUe(te e dt < k(0)+ J.io e R Ow(t)e™ et dt (2.7)

Bir¢ok durumda, yukaridaki integrali almak zordur. Biitge kisiti, hanehalkinin sahip
oldugu sermayenin limitteki davranigi cinsinden ifade edilebilir; integrali hesaplamak
imkansiz olsa bile, ekonominin limitteki davranisini tanimlamak miimkiindiir. Biitce
kisitinin bu yolla nasil tekrar yazilabilecegini gérmek ig¢in, bir dnceki biitge kisitindaki

biitiin terimleri ayn1 tarafa getirerek iki integrali birlestirilir.

KO, = em()-e] A0 20 @8

2.8 numarall ifadede K(0)/H=k(0)A(0)L(0)/H esitligi yeniden kullanilmustir.

Yukaridaki ifadenin t=0’dan t = oo ’a integrali 2.9°daki gibi ifade edilmektedir.

m{% [ e w(t)-c(t) %‘[} >0 (2.9)

Simdi hanehalkinin “s” aninda sahip oldugu sermayeye dikkat edilmelidir;

Kl) RO ooy - o)A (2.10)

2.10 numarali ifadeyi anlamak i¢in, eR(S)K(O)/ H’1n, hanehalkinin s aninda sahip oldugu
servete hanehalkinin baslangicta sahip oldugu sermayenin katkisi olduguna dikkat
edilmelidir. Hanehalkinin t amindaki tasarrufu [w(t)-c(t)]A(t)L(t)/H (negatif olabilir);
eRCFRO tasarrufun t anindan s’e degisimini gdsterir.

2.10 numarali ifade e*® ile 2.8’in carpimina esittir. Boylece biitge kisit1 basit olarak

asagidaki gibidir.
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lime‘R(S)% >() (2.11)

§—>0

Bu bi¢imdeki ifade, hanehalkinin elinde tuttugu varliklarin bugilinkii degerinin limitte

negatif olamayacagini belirtmektedir. K(s), k(s)e(‘”g)S ile orantili oldugu igin, asagidaki
sekilde de yazilabilir.
lime *e™#*k(s)> 0 (Nihai Biitge Kisiti) (2.12)

S—0

Son olarak, hanehalki ama¢ fonksiyonu da efektif isgiicii basina tiikketim cinsinden

yazilabilir. Is¢i basina tiiketim C(t), c(t)A(T)’ye esittir. Boylece asagidaki ifade edilir.

" A" a0 e 5

1-6
= oo L) (2.13)
-0 1-0 -0 1-0

2.13, maksimizasyon probleminin igine yerlestirildiginde ve L(‘[)=L(O)em ifadesi

kullanildiginda hanehalkinin amag fonksiyonu asagidaki sekilde olusur.

U = J-Ooe*"t —Zdt
w0 1-9 H
_J.Ooe‘Pt A(O)lfee(l—e)gt c(t a L(O)e“t dt
=0 1-0 | H
=A(0)"° & I TePtemell-0) —C(t)lie dt
H o 1-0
" C(t)ke
U=BLOe o (2.14)
_ A(oy-o L(O) _
B=A(0)"==  B=p-n-(1-6)g

H

Daha once agiklandigi gibi B ’nin pozitif oldugu varsayilir.
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22. Hanehalki Davramsi

Hanehalkinin problemi, biitce kisiti altinda hayat boyu faydasini maksimize eden
c(t)’nin patikasini segmektir. Bu zamanin her bir anindaki c¢’yi segmeyi icermesine karsin
(standart maksimizasyon problemlerindeki gibi sonlu bir degisken kiimesini se¢gmekten
ziyade), geleneksel maksimizasyon teknikleri kullanilabilir. Tiiketimin marjinal faydasi
daima pozitif oldugu i¢in hanehalki, biitge kisitin1 esitlikle saglayacaktir. Dolayisiyla

Lagrang¢ optimizasyonu olusturmak i¢in amag fonksiyonu ve biitge kisit1 kullanilabilir:

_ 1-0
L=B| e Bt%d‘[ + x[k(0)+ L ioe’R(t)e(“g)tw(t)— | ) eR(t)c(t)e(”g)tdt} (2.15)

t=0

Hanehalki zamanin her noktasinda c’yi secer; bu sonsuz sayida c(t)’leri secebilir

demektir. Her bir c(t) i¢in birinci derece kosulu asagida verilmigtir.’
BePie(t)® = neRlglnrek (2.16)
Hanehalkinin davranigi, yukaridaki ifade ve biitge kisiti tarafindan belirlenir. 2.16
numarali ifadenin tiikketim davranisi i¢in neyi isaret ettigini gormek i¢in, her iki tarafin
logaritmasi alinir:

InB—Bt—0lnc(t)=Ink —R(t)+ (n+g)t (2.17)

2.17’nin her iki tarafi, her t an1 i¢in birbirine esit olmak zorundadir, ayn1 zamanda her

iki tarafin t’ye gore tiirevi de bir birine esit olmalidir. Bu kosul asagidaki sekilde uygulanir.

-0t () (nrg) 2.18)

e(t)

dR(t)/ dt ’yi bulmak i¢in R(t)’nin tanimi J.tzo r(r)dr olarak kullanilmaistir. (':(t) c(t) icin

yukaridaki ifadenin ¢oziimii asagidaki gibidir.

* Bu asamada kullamlan dinamik optimizasyonun teorik agiklamalart igin bkz. Dixit(1990, Bolim 2 ve 3), Chiang(1984, Boliim 12 ve
21)
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cc':ﬁ;:r(t)—ne—g—ﬁ:r(t)—g—eg:r(té—p_g (2.19)

(B=p-n—-(1-0)g)

Yukaridaki ifadeyi yorumlamak i¢in, C(t)’nin (efektif isgiicii basina tiiketim yerine is¢i
basina tliketim) c(t)A(t)’ye esit oldugu ve C’nin biiylime orani c’nin biiylime orani ile
A’nin biiylime oraninin toplamina esit oldugu dikkatlerden kagmamalidir. Bu, is¢i bagina
tilkketim C’nin [r(t)—p]/(?) oraninda biiyiidiigiine isaret etmektedir. Boylece yukaridaki
oran, is¢i basina tiiketimin, reel kazancin hanehalkinin gelecek tiikketimini indirgedigi orani
astiginda artmakta oldugunu, tersi durumda azalmakta oldugunu belirtir. Daha kiiciik 0 -
tilketim degistikce marjinal faydanin daha az degismesi- reel faiz oran1 ve i1skonto orant

arasindaki farklara karsilik tiiketimdeki degisikligi daha biiytlik yapar.
23. Ekonominin Dinamikleri

Ekonominin davranigini tanimlamanin en uygun yolu, ¢ ve k cinsinden ekonomiyi

degerlendirmektir.
230. ¢’nin Dinamigi
Tiim hane halklarinin ayn1 oldugu i¢in, yukarida c’nin degerlendirildigi denklem sadece

tek bir hanehalki i¢in degil ekonominin tamamu i¢in gecerlidir. r(t): f '(k(t)) oldugu i¢in,

yukaridaki denklem asagidaki bicimde yazilabilir.

&(t) _ f'(k(t)-p—0g (2.20)
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231. k’nin Dinamigi

Solow modelinde gosterildigi gibi k, gergeklesen yatirim eksi bagabas yatirima esittir.

Asinma olmadig1 varsayildigi i¢in, basabas yatirim (n+g)k’a esittir. Solow modelinde
tasarruf orani sabit oldugu igin, gergeklesen yatirnm sf(k(t)) olmustur. Ancak burada,
gerceklesen yatirim, ¢ikti eksi tiketimdir (f(k)-c(t)). Buna gore sermaye stokunun hareket
denklemi asagidaki sekilde ifade edilebilir.

k(t)=f(k(t) - c(t) - (n + g)k(t) 2.21)

Sonug olarak, 2.20 ve 2.21 numarali ifadeler birlesiminden olusan bir sistem araciligi

ile RCK modeli Tiirkiye 6rnegi i¢in test edilebilir.
24. Literatir

Teorik ve ampirik diizeylerde yapilan bir¢ok calisma sermaye birikiminin ekonomik
gelismedeki belirleyici etkisini vurgulamaktadir. Sermaye birikiminin ekonomik biiylime
lizerindeki rolii konusunda tam bir goriis birligi yoktur. Ornegin, Blomstrom, Lipsey ve
Zejan nedensellik sinamalarinin sermaye birikiminin ekonomik biiylimeyi uyarmasindan
ziyade ekonomik biiylimenin sermaye birikimini uyardigini gosterdigini; sabit sermaye
yatirimlarinin ekonomik biiyiimenin anahtar oldugunu gosterir hi¢ bir kanit olmadigin
ifade etmektedirler. Diger yandan, bu arastirmacilara gore kurumla, ekonomik ve politik
iklim ve egitim, dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, diisiik niifus artis1 ve yatirimlarin
etkin kullantmim1 6zendiren iktisat politikalar1 ekonomik biiylimenin belirleyicileridir
(Blomstrom, Lipsey ve Zejan, 1996). Benzer sekilde, King ve Levine (1995) sermaye
birikiminin ekonomik gelismenin temel belirleyicisi degil, bir 06zelligi oldugunu

savunmaktadirlar.

Neo-klasik biiylime teorilerinin temelini olusturan Solow (1956,1957) modelinde
ekonomik biiyiime (kisi basina gelirdeki artis orani) ¢alisan basina sermaye birikiminin bir
fonksiyonu olarak ele alinmakta, ancak iiretim siirecinde sermayenin ve iggiicliniin azalan

marjinal veriminin gecerli oldugu varsayimindan dolayi, sermaye birikiminin uzun
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donemli ekonomik biiylimenin dinamigini olusturamayacagi kabul edilmektedir. Bu
modelde uzun donemde {ilkelerarasi ekonomik biiylime performansini belirleyen temel

etken, “digsal” oldugu kabul edilen, teknolojik gelismedir.

Sermaye birikiminin ekonomik gelismenin temeli olusturdugu goriisii A. Smith’e kadar
uzanmaktadir. A. Smith’e gore ekonomik biiyiime ve isbdliimiiniin ger¢eklesmesi sermaye
birikimini gerektirmektedir. Sermaye birikimi aracilifi ile ortaya ¢ikacak {iretimin
mekanizasyonu siirecinin etkileri K. Marx’in analizlerinin odak noktasini olusturmaktadir

(Saygili, Cihan ve Yurtoglu, 2005).

Klasik iktisatgilar yaninda, Keynesyen ve Post-keynesyen iktisat geleneginde de
yatirimlar ekonomik biiylimenin ana unsuru olarak ele alinmaktadir. Post-Keynesyen
yaklagimda, talepteki artis yatirimlar1 uyarmakta, yatirimlar sonucu ortaya ¢ikacak igsel ve
dissal ekonomiler neticesinde verimlilik ve ekonomik biiyiime ivmelenmektedir. Diger
taraftan, bu yaklasimda yatirnmlarin yeni teknolojilerin ortaya ¢ikmasinda ve/veya
yayilmasinda &nemli bir islev gordiigii kabul edilmektedir. Ornegin, Kaldor (1957)
tarafindan gelistirilen modellerde teknolojik gelisme yatirimlarin bir fonksiyonu olarak ele

alinmaktadir.

A. Maddison (1994)’e gore sermaye stoku ve kisi basina gelir arasinda ¢ok agik bir
pozitif iliski vardir. Ulkelerin gelisim siiregleri uzun bir tarihsel perspektife ele alindiginda,
sermaye birikiminin hizlanmas1 lider iilkeye yakinsamasi siirecinin karakteristik

ozelligidir.

T. Bulutay’a gore sermaye birikimi, istthdam artist ve teknolojik gelismenin,
dolayistyla ekonomik biiylimenin, temel belirleyicilerindendir ve sermaye birikiminin
belirleyici roliinli thmal ederek iilkelerin kalkinma ve ekonomik biiylimelerini agiklamak

miimkiin degildir (Bulutay 19952, 1995b).

De Long ve Summers (1992), Levin ve Renelt (1992) tarafindan yapilan ¢aligmalar
ekonomik biiylime ve yatirimlar arasinda pozitif yonlii giiclii bir iliski oldugunu ortaya

koymaktadirlar.
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Iktisat literatiiriinde sermaye birikiminin biiyiime siirecindeki énemini destekleyen
bircok uygulamali ¢alisma bulunmaktadir. Bu ¢alismalarin bulgular1 ¢ok sayida iilkede
ekonomik biliylime oraninin yaklagik yarisina yakin boliimiiniin sermaye birikiminden
kaynaklandigini, sermaye birikiminin teknolojik gelismeye olan dolayli katkisinin
(icerilmis teknolojik gelisme) hesaba katilmasit durumunda, sermaye birikiminin biiylimeye
katkismin ¢ok daha yiiksek seviyelere ulastigim gostermektedir. Ornegin, Boskin ve
Lau’ya gore teknolojik gelismenin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisi sermaye
birikiminin boyutuna baglidir. Sermaye (yatirimlar) ve teknoloji birbirini tamamlayici
faktorler olup, birbirleri arasinda pozitif, ¢ift yonlii bir iligki vardir. Sermaye ve teknolojiyi
birbirinden ayirmak miimkiin degildir ve her iki faktdor ekonomik gelismenin temelini

olusturmaktadir (Boskin ve Lau, 1992).
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Tablo: 1

Literatiir Ozeti

sermaye bigimde
degerlendirerek kalibrasyon
yontemi ile olusturdugu modeli

tahmin etmistir.

Kaynak Yontem Bulgular

Thaler (1981) Dinamik Optimizasyon Geligmekte olan iilkeler i¢in yatirimlarin
sermaye birikimine birebir etkisini
vurgulamistir.

King ve Rebelo RCK modelindeki sermaye Iki sektorlii igsel biiyiime modeli ile neo-klasik

(1990) birikimini fiziki ve besgeri biiylime modelinin kiyaslandig1 ¢calismada, gelir

vergisindeki %10’luk artisin maliyetinin igsel
biliylime modellerinde, neo-klasik biiyiime
modellerine kiyasla 4 kat daha fazla oldugunu

iddia etmektedir.

Loewenstein and

RCK modelini tek denkleme

Tasarruf oraninin RCK modeli ile

Prelec (1992) indirgeyerek, dénemlerarasi i¢sellestirilebilecegini, bununla birlikte iskonto
tiiketim kararlarindaki asiriliklart | oranimin da igsel olarak tahmin edilmesi
(anomali) arastirmistir. gerektigini iddia etmektedir.

Laibson (1997) Kalibrasyon Tiiketim harcamalar1 ve faiz oranlar1 arasindaki
Modeli iligkinin pozitif olabilecegini, ancak

tasarruflarin sermaye birikimine etkisinin
yiiksek oldugu durumda bunun gegerli olacagini

vurgulamistir.

Caselli ve Ventura

(2000)

Teorik model 6nerisinde
bulunulan ¢alisamada, CES
(sabit ikame esnekligi) iiretim
fonksiyonu ile RCK modelini

gelistirmistir.

RCK modeli varsayimlarini genisleterek,
Kuznet egrisi aracilifi ile tiikketim, servet ve

gelir {izerindeki etkilerini gostermistir.

Maliar ve Maliar

(2006)

Dinamik Optimizasyon ve RCK
modelinin log-lin bigimini
kullanarak, yari-geometrik

iskonto oranini kullanmustir.

Deterministik durumda, her bir log-lin
modelinin duragan bir dengeye ulastigini,
stokastik durumda ise boyle tek bir ¢oziimiin

miimkiin olmadigini iddia etmektedir.

Diger taraftan ekonomilerin uzun donemli biiyiime kapasitesi incelenirken, sermaye
birikiminin diizeyi yaninda, asagidaki 4 temel hususun da dikkate alinmasi biiyiik 6nem

tagimaktadir.
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1) Yatirim yoluyla firmalar en yeni teknolojileri iiretim siirelerine aktardiklarina gore
(embodied technological change), sahip olunan sermaye birikiminin (stokunun) ortalama
yasl (mevcut sermaye stokunun yenilenme hizi) teknolojik yenilenme hizi konusunda
onemli bir gosterge olacaktir. Ornegin W. Salter (1969) tarafindan gelistirilen modelde
(Vintage of Capital) verimlilik sermaye birikiminin yas bilesimiyle iligkilendirilmektedir.
Bu modelden girdi fiyatlar1 yatirnm kararlarinin etkileyen temel faktor olarak ele
alinmakta; girdi (isgiicli, hammadde, enerji vb.) fiyatlarinin goreceli olarak pahalilasmasi
yatirimlar1 uyarmakta; artan yatirimlar ise yeni teknolojileri firmalara tagiyarak verimlilik

artisina neden olmaktadir.

2) Sermaye birikim diizeyi, ekonominin iiretim kapasitesi konusunda Onemli bir
gosterge olmakla birlikte, mevcut sermaye birikimi diizeyinin etkin bir sekilde kullanilmasi
da Onem tasimaktadir. Yurtici ve yurtdisi talebin orta-uzun donemdeki muhtemel
gelisimini, endiistrideki rekabet kosullarini, isgiicii niteligini, firmanin organizasyon
yetenegini ve yatinm yapilan makine ve techizatin {iretim siirecinin dogasina
(teknolojisine) uygunlugunu yeterince dikkate almaksizin yapilacak yatirimlar atil

kapasitesinin olugsmasina neden olacaktir.

Tiirkiye ekonomisinin dis rekabete asilmasindan sonra, o6zellikle tekstil ve giyim
sektorlerinde 1980°1i ve 1990’11 yillarda yasanan bazi gelismeler bu duruma 6rnek olarak
verilebilir. Girigimecilik deneyimi yeterli diizeyde olmayan c¢ok sayida kisi uluslararasi
pazarlarda, herhangi bir teknik etiit yapmaksizin, birbirlerini takip(taklit) ederek yiikli
miktarda makine-teghizat alim1 yoluna gitmislerdir. Bu yolla, teknolojik dmriinii gelismis
tilke pazarlarinda onemli Sl¢lide tamamlamis olan yatirnrm mallart Tiirk tekstil ve giyim

sektorline aktarilmistir.

S6z konusu yatirnmlar kisa donemde iilke ekonomisinde bir canlilik yaratmasina
ragmen, orta ve uzun donemde ilgili sektorde verimlilik artisin1 ve dig pazarlarda rekabet
giiciinii olumsuz etkilemistir. Ozellikle sanayi sektoriinde, diisiik kapasite kullanimi
biciminde gozlenen bu olgu, bazi donemlerde Tiirkiye ekonomisinde Oonemli bir sorun
teskil etmistir. Piyasa ekonomisi kurallarinin yeterince dikkate alinmadig1 veya ekonomik
kriz ya da durgunlugu agmak amaciyla, kamunun 6zel sektore, orta ve uzun dénemdeki

olasi yansimalar1 dikkate almaksizin, 6nemli miktarda yatirim tesviki kullandirdig
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durumlarda baz1 sektorlerde atil kapasite sorunu ile karsilasilmistir. Ekonomideki
kaynaklarin etkin bir sekilde dagilmadigin1 gdsteren bu durum, hem biiylimenin hem de
verimlilik artiginin yetersiz diizeyde ger¢eklesmesine neden olmaktadir (Saygili, Cihan ve

Yurtoglu, 2005).

3) Yatirimlarin ve sermaye stokunun bilesimi ile ekonomik performans arasinda yakin
bir iligki bulunmaktadir. Ortaya konulan bulgular, yatirimlarin makine-te¢hizat (De Long
ve Summers 1992), bilisim ve iletisim teknolojileri (bilgisayar donanim ve yazilimi)
(Colecchie ve Schreyer, 2002 ve Yamak ve Kocak, 2007) ve altyap: yatirnmlar1 (Sturm ve
dig., 1999 ; Ligthart, 2000 ve Calderon ve dig., 2003) bicimlerinde olmasi1 durumunda
getirisinin daha yiiksek olacagina isaret etmektedir. Burada, makine-techizatin biiylime
stirecindeki Onemi, bu unsurlara yapisik olan en yeni teknolojik bilginin firmalara
aktarilmasiyla; bilisim ve iletisim teknolojilerine yapilan yatirimin 6nemi bu teknolojilerin
firmalarin  Orgiitlenme (organizasyon) yapilarin1 doniistirme, ag ekonomilerinden
faydalanma, bilgiye ulagsma, pazar 6lgegini genisletme, tasarim vb. yollardan firmalarin
daha verimli ¢alismasini miimkiin kilmasiyla; altyapr yatirimlarinin 6nemi ise ortaya
koyduklar1 c¢esitli digsalliklar ve ekonomik faaliyetleri icin gerekli asgari kosullarin

karsilanmasi ile iliskilendirilmektedir.

Yatirimlarin bina unsuru da iretim faaliyeti icin gerekli bir fiziki kosul olmasi
nedeniyle biiylime siirecinde onem tagimaktadir. Ancak, bir iilkedeki toplam sermaye
stokunun 6nemli bir bolimiinii olusturan, diger bir ifade ile tasarruflarin 6nemli bir
boliimiinlin  yonlendirildigi konut yatirimlari i¢in bir degerlendirmede bulunmak daha
ayrintili incelemeler gerektirmektedir. Konut yatirimlari, temel bir gereksinim olan
barinma ihtiyacinin karsilanmasi ve demir, ¢elik, ¢imento, cam, seramik, mobilya gibi
diger sektorlerle giiclii bir ileri ve geri baglantiya sahip olmasi nedeniyle, kisa donemde
ekonomik faaliyetlerin canlilik kazanmasi agisindan biiylik 6nem tasimaktadir. Ancak,
temel barinma ihtiyacinin 6tesindeki ikinci konut bigiminde olan konut yatirimlarinin,
(dig)ticarete konu olma 6zelliginin zay1flig1 ve diger sektdrdeki ekonomik faaliyetleri orta-
uzun vadede etkileme giiciinlin sinirlt olmasi1 nedeniyle, ekonomilerin biiyiime oranlar1 ve

verimlilikleri lizerinde diger yatirim tiirleri kadar etkisi olamayabilecegi ileri siiriilebilir.
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4) Yatinnm ve sermaye stoku ile ilgili diger onemli bir nokta, yatirnmlarin iginde
barindirdigi (embodied) teknolojinin niteligi ve buna bagl olarak, yatirimlarin verimlilik
artigina ve istihdamin gelisimine etkisidir. Iktisat yazininda, iilke kosullarina “uygun
teknolojilerin se¢imi” olarak adlandirilan bu olgu, 6zellikle isgiiciiniin gorece bol oldugu,
teknolojiyi cogunlukla disaridan ithal eden, ancak bu teknolojiyi lilke ve firma kosullarina
uyarlama yetenegi smirli olan, issizlik sorunun onemli boyutlara ulastii, kullanilan
teknolojilerin ¢evreye etkisi konusundaki duyarlilifin yeterince gelismedigi diisiik gelir
grubundaki tilkeler agisindan biiyiikk 6nem tasimaktadir. Bu nedenle, yatirim ve sermaye
birikiminin biiylime ve kalkinma iizerine etkisi, bu faktdrlerin sadece diizeyi ve artis orani
ile degil, verimlilik, issizlik, yoksulluk, gelir dagilimi ve g¢evre gibi bir dizi sosyo-

ekonomik (siirdiiriilebilir kalkinma) gdstergelerine etkisiyle birlikte ele alinmalidir.

RCK modelinin uygulamalara konu oldugu c¢aligsmalara bakildiginda, kullanilan
yontemler agisindan farkliliklar oldugu goze carpmaktadir. Kullanilan en genel yontem,
Wisch ve Hoppe (2005) caligmasinda da oldugu gibi matematiksel simiilasyonlardir.
Katsayilarin daha onceden dissal olarak belirlendigi modellere dinamik optimizasyon
yontemi ile tiikketim ve biiylime patikalari ortaya ¢ikarilmaktadir. Wisch ve Hoppe (2005)
CES ve Kahneman-Tversky fayda fonksiyonlarinin RCK modeli iizerindeki etkinligi
aragtirmistir. Standart olarak kullanilan SNRK fayda fonksiyonunun aksine kullanilan

diger iki fayda fonksiyonunda da tiiketim patikalariin degistigini gézlemislerdir.

Iterasyon yonteminin kullanildig1 diger bir ¢alisma olan Trimborn (2007)’de modele
hiikiimet (kamu harcamalar1) eklenmis ve daha 6nceden belirlenmis parametrelerde zaman
icinde meydana gelen soklarin tiiketim patikast tiizerindeki etkileri arastirtlmigtir.
Trimborn, hiikiimet tarafindan belirlenen tiiketim vergisinin beklenmedik bir sekilde
degismesi ile SNRK fonksiyonundaki donemlerarasi ikame parametresine bagli olarak

tilketimin belirgin sekilde degistigini iddia etmektedir.

King ve Rebelo (1993) yapmis oldugu ¢aligmada iterasyon yontemini kullanarak, RCK
modelindeki temel varsayimlarin etkinligini arastirmistir. Sonugta, gecerli tahminlerin
ancak sermayenin Uretimdeki paymin yiiksek oldugu varsayimi ile elde edilebilecegini

iddia etmektedir.



25

Litina ve Palivos (2008) literatiirdeki caligmalarin aksine RCK modelinin hem igsel
hem de digsal biiylime durumunda tasarruf oraninin dinamiklerini ele almistir. Tasarruf
oraninin yiiksek, diisiikk ve duragan oldugu durumlarda, sermayenin payi, faktor ve ikame
elastikiyetini iceren durumlar ortaya ¢ikarilmistir. Ayrica, tasarruf oraninin sabit sayilmasi

durumunda RCK modeli ile Solow modelinin birbirine ¢ok benzedigini iddia etmistir.

De Vita (2008) RCK modelini farkli bir sekilde ele almistir. Can egrisi bi¢cimindeki
gelir-cevre kirliligi iligkisini azalan faiz oranlar1 ve gelirdeki biiyiime ile aciklamistir.
Sosyal refah1 maksimize ve ¢evre kirliligini minimize etmenin, faiz orani araciligi ile
gerceklesecegini iddia etmektedir. Iskonto oranmindan daha diisiik bir faiz orani, hem

ekonomik biiyltimeye hem de ¢evre dostu araglarda gelismeye neden olmaktadir.

RCK modelinin fakir ve gelismekte olan iilkeler i¢in gegerli oldugunu izah eden
Rappaport (2006), sermaye girdisi talebinin yiikleme maliyetlerini arttirdigini ve sermaye

kithiginin yatirnmdan caydiran en 6nemli faktor oldugunu vurgulamistir.

Literatiirde bahsedilen konularin bir 6zeti olarak, gelisme (sermaye birikimi) diizeyinin
yetersiz oldugu, kaynak ihtiyacinin yiiksek diizeyde bulundugu ve ihtiya¢ duyulan
kaynagin 6nemli bir boliimiiniin kisa ve orta vadeli dis kaynaklarla karsilandigi Tiirkiye
ekonomisinde ekonomik biiylimenin, sermayenin dolayli etkilerinden olan isgiicii
verimliligi, bilisim ve teknoloji gibi faktorlerden ziyade dogrudan sermaye faktoriine

baglanmasi gerekliligi ortaya ¢ikmaktadir.



UCUNCU BOLUM

3. EKONOMETRIK YONTEM, TAHMIN VE BULGULAR

30. Ekonometrik Yontem

RCK modeli teorik boliimde de gosterildigi tizere iki temel denklem (2.20 ve 2.21)
tizerinde kurulmustur. Bu denklemler siirekli zamanda tiirevsel denklem formatinda

olduklari i¢in, ekonometrik olarak tahmin edilebilecek bir bi¢ime doniistiiriilmelidir.

Kesikli zaman bi¢imine doniistiiriilen denklemlerde kullanilan degiskenlerin zaman
serisi Ozelliklerini belirlemek gerekmektedir. Ancak bu asamaya ge¢meden Once
degiskenlerde mevsimselligin ve her hangi bir aykir1 degerin (outlier) olup olmadigini
belirlemek gerekmektedir. Herhangi bir degiskende bulunmasi muhtemel olan
mevsimsellik ve aykir1 degerler, model tahmininden elde edilen hata terimlerinde
(spesifikasyon hatas1 disinda) ortaya ¢ikan otokorelasyon, dogrusal olmama ve zamana

bagli olarak varyansin degismesi gibi problemlerin ¢ikmasina neden olmaktadir.

Degiskenler mevsimsellikten arindirilirken kullanilan ydntem, non-parametrik
yontemlerin (X-11) aksine ARIMA modeline dayanan TRAMO-SEATS (Gomez ve
Maravall, 1996) yontemidir. Mantiksal ¢ergeve agisindan bakildiginda, zaman serisi 3
temel bilesene ayrilmakta, daha sonra bunlardan mevsimsel bilesen c¢ikartilarak
mevsimsellikten arindirilmis seri elde edilmektedir. Her ne kadar Eviews gibi paket
programlar bu yontemi uygulayarak serileri mevsimsellikten arindirsa da, bu asamada
onem arz eden husus, yontem ARIMA modeline dayandigi igin, bilesenlerin ortaya

cikarildigi modelin hata terimlerinin gerekli varsayimlar1 saglayip saglamadigidir.

Bilindigi gibi, bir ARIMA modelinde modeldeki katsayilarin koklerinin 1°den kiigiik
olmas1 gerekmektedir. Ancak, hata teriminin de saglamasi gereken bazi kosullar vardir.

Bunlar, normal dagilmasi, egiklik ve basiklik katsayilarinin istatistiksel olarak uygun
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degerlere esit olmasi, otokorelasyona ve mevsimsellige sahip olmamasi, isaret olarak
tesadiifi dagilim gostermesi gibi siralanabilir. Ayrica, hata terimleri karelerinin de ayni

sartlar1 saglamasi ve dogrusal olmasi gerekmektedir (Gomez ve Maravall, 1996).

Diger bir husus ise aykir1 degerlerdir. Aykir1 degerler, ekonomik bir zaman serisinin
tarihsel siirecinde meydana gelen krizler, miidahaleler vb. gibi dissal ve serinin kisa ve
orta donemli egiliminde bozulmalara yol agan bilesenleridir. Geleneksel yontemlerde bu
tip etkiler modele kukla degiskenlerin ilavesi ile yakalanmaya caligilmaktadir. Ancak,
kukla degiskenler sadece bagimli degiskendeki kirilmalar1 ve aykirt degerleri
yakalayabilir. Bagimsiz degiskenlerde bulunan bu tip etkiler, modelde ¢6ziimii olmayan
sorunlara yol a¢maktadir. Bir zaman serisinde aykir1 degerler {li¢ farkli cesitte
bulunmaktadir. Bunlar; toplamsal (additive) aykir1 deger, gecici (transitory) aykir1 deger
ve seviye degisimi (level shift) olarak siralanabilir'. Bir zaman serisinden aykiri
degerleri arindirmak i¢in ¢esitli algoritmalar kullanilmaktadir. Bu ¢alismada Chen ve

Lui (1993) algoritmasi1 kullanilmistir.

Calismada kullanilan model yapisal bir model oldugu, dolayisiyla herhangi bir
belirlenme sorunu olmadig1 varsayildigindan, kullanilan zaman serilerinin duraganlik

Ozellikleri arastirilmamastir.

RCK modelinin test edilmesi i¢in kullanilacak modellerin kurgulanmasi ve tahmin
yontemine deginilmistir. Bu asamada degiskenler, literatiirde sik¢a kullanilan Esanli
Denklem Sistemi (EDS) ile modellenmis ve modeller iki Asamali En Kiiciik Kareler
(2AEKK) yontemi ile tahmin edilmistir. EDS ve 2AEKK’nin secilmesinin nedenleri
asagida belirtilmigtir.

RCK modelinin testinde kullanilacak iki denklem, ekonomik bir sistemin parcalar
olarak ele alindigindan EDS olarak kurgulanmigtir. EDS’nin alternatifi olarak LSE
(London School of Economics) yaklagimi tarafindan onerilen Vektor Otoregresif (VAR)
modelleri, ekonomik sistemlerin incelenmesinde bir ara¢ olarak kullanildiginda bazi

ciddi kisitlara sahiptir (Johnston ve Dinardo, 1997, ss. 305).

! Aykirt degerlerin gesitleri ve 6zellikleri hakkinda ayrmtili teorik agiklama igin bkz. Gomez ve Maravall
(1996).
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e Azalan serbestlik derecesi problemi: 20 degiskenli makroekonomik bir sistem
ile calisildigr varsayilsin. VAR modeli tahmininde her degiskenin 4
gecikmesi alinirsa, her denklem i¢in toplam 80 katsayinin tahmin edilmesi
gerekmektedir. Sistemdeki gozlem sayisinin 120 olmasi durumunda, sistemin
serbestlik derecesi, (n-k), 40 olarak gerceklesecektir. 120 gdzlemli bir sistem
icin boyle bir serbestlik derecesi c¢ok diisiiktiir. Ayrica, degiskenlerin
gecikmesi arttirildiginda, serbestlik derecesi daha da diisecektir. Serbestlik
derecesinin diismesi, tahmin edilen katsayilarin istatistiksel anlamlilig
acisindan ¢ok Onemlidir. Serbestlik derecesi diistilkge, anlamli olmayan
katsayilarin anlamli ¢ikmasina neden olan 1. tip hata ortaya ¢ikma riski

artmaktadir.

e Ko-entegrasyon problemi: VAR modelindeki degisken sayisi arttikca ise
koentegrasyon rank testinde problem ortaya c¢ikmaktadir. Test istatistikleri
simiilasyon gerektiren, standart olmayan dagilima sahiptir ve kullanilabilen
tablolar 11 degisken ile sinirlidir. Dolayisiyla daha fazla degisken iceren bir
sistemde ko-entegrasyon testi yapilmasi olduk¢a zordur. Ayrica, yine ¢ok
degiskenli bir VAR sistemi ele alindiginda, birden fazla ko-entegrasyon

denkleminin yorumlanmasi, anlam belirsizligi ortaya ¢ikarmaktadir.

e Dagsallik problemi: VAR modelinin bir diger 6zelligi de tiim degiskenlerin
icsel oldugunun varsayilmasidir. Yani dissal degisken bulunmamaktadir.
Ancak, bu tip bir dzellik iktisadi agidan gegersiz olabilmektedir. Ornegin,
parasal aktarim mekanizmasi VAR modeli ile ele alindiginda sistemde
bulunan ve parasal otorite tarafindan kontrol edildigi a¢ik olan nominal para
arzinin i¢sel olarak kabul edilmesi iktisadi mantikla Ortiismemektedir.
Dolayistyla, VAR modelleri “politika degiskeni” olgusunu ortadan
kaldirmaktadir.

Yukarida eksiklikleri agiklanan VAR modelinin alternatifi olarak Cowles
Komisyonu tarafindan 6nerilen EDS kullanilabilir (Favero, 2001, ss.120). ESD’de
model tahmini sirasinda serbestlik derecesi problemi bulunmamaktadir. Bununla
birlikte, eger bir es-blitiinlesme iligkisi arastirilacaksa digsal degiskenler disarida

birakilarak arzulanan es-biitiinlesme iliskisi ortaya ¢ikarilabilir. EDS’nin son ve



29

iktisatcilar agisindan en 6nemli 6zelligi, model icinde dissal degisken bulunmasina izin

vererek, simiilasyonlar ile politika onerilerinin 6niinii agmasidir.

Klasik varsayimlar altinda EKK tahmincisi sapmasizdir. Bunun ger¢eklesmesinin en
onemli nedeni agiklayict degiskenler ile modelin hata teriminin bir birinden bagimsiz
oldugu varsaymmidir (Pindyck ve Rubinfeld, 1991). Bu varsayimin ihlali durumunda
EKK tahmincisi sapmali ve tutarsiz olmaktadir. Bu durumun c¢ikmasinin nedenleri
arasinda degiskenlerdeki ol¢iim hatalar1 ya da aciklayici degiskenlerden bir veya
birkaginin bagimli degisken ile iligski i¢inde olmasidir (6rn. Keynezyen tiiketim ve
yatirim fonksiyonlarindaki gelir degiskeni). EDS yapis1 gere§i, bir denklemde
“aciklayict” olarak gorev yapan bir degisken diger bir denklemde “aciklanan” olarak
gorev yapabilmektedir. Dolayisiyla, bu tip modellerin tahmininde EKK yerine 2AEKK

kullanilmas, istatistiksel glivenilirlik acisindan 6nem arz etmektedir.

Esanli denklem sistemindeki belirlenme problemi ile ilgili olarak, sistemdeki digsal
degisken sayisi ile her bir denklemdeki dissal ve icsel degisken sayist kiyaslanmigtir
(Pindyck ve Rubinfeld, 1991). Bu baglamda, K: Sistemdeki digsal degisken sayisini, k:
denklemdeki digsal degisken sayisini, g: denklemdeki i¢sel degisken sayisini gostermek

uizere, sistemdeki her bir denklemde:

K-k >g-1 ise  asir1 belirlenmis,
K-k =g-1 ise tam belirlenmis,
K-k <g-1 ise eksik belirlenmis,

kosullar1 degerlendirilmistir. Buna gore, Pindyck ve Rubinfeld (1991)’e gore eger
sistemdeki denklemler asir1 belirlenmis ise, 2AEKK tahmin ydntemi en uygun

yontemdir.

2AEKK tahmin yontemi, asir1 belirlenmis denklemlerde yapisal parametre
degerlerinin elde edilmesi i¢in ¢ok kullanigh tahminler saglamaktadir. 2AEKK tahmini,
her bir yapisal parametre icin, denklem sisteminin spesifikasyonundan elde ettigi
bilgileri kullanir. 2AEKK’ nin birinci agamasi bir ara¢ yaratilmasini, ikinci asama ise

ara¢ degiskenler tahminin bir ¢esidini igermektedir (Pindyck ve Rubinfeld, 1991).
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Birinci asamada, her bir i¢sel degisken i¢in indirgenmis bi¢imdeki denklemler
(esitligin sag tarafinda dissal degiskenler olmak iizere) en kiigiik kareler ile tahmin
edili. Bu birinci asamadan igsel degiskenlerin tahminleri elde edilir. Igsen
degiskenlerin tahmin degerleri, yapisal denklemlerdeki hata terimleri ile iliskisizdir.
Boylelikle, denklem sistemindeki ig¢sel degiskenler icin, hata terimleri ile iliskisiz

araglar olusturulmus olur.

Ikinci asamada, her bir yapisal denklemin sag tarafindaki igsel degiskenler yerine
birinci asamadan elde edilen tahmin degerleri (araclar) konulur. ikinci asamada da en
kiiciik kareler yonteminin kullanilmas1 yapisal parametrelerin tutarli olmasini

saglayacaktir (Pindyck ve Rubinfeld, 1991).

Ancak bir ¢ok modelde, zamana bagli diizeltmelerin hesaba katilmasi igin
denklemin sag tarafinda bagimh degiskenin gecikmeleri kullanilir. EKK, otokorelasyon
prolemi olmadigr miiddet¢e bu tip durumlarda sapmali fakat tutarli tahminler {iretir.
Fakat, eger sistemden elde edilen hata terimlerinde otokorelasyon problemi mevcutsa,

en EKK ne de 2AEKK tutarli tahmin iiretemez (Fair, 1970).

Sistemdeki parametre tahminlerinin tutarli tahminler olmasi i¢in Fair (1970)
alternetif bir 2AEKK ydntemi dnermistir. Fair yaklasiminda 2AEKK ydnteminin birinci
asamast ayni sekilde uygulanirken, ikinci asamada Cochrane-Orcutt yaklasimi ile
otokorelasyon problemi giderilir. Boylelikle, sistemden elde edilen parametreler tutarh

olacaktir.

1990-2007 donemi Tiirkiye ekonomisi icin RCK biiylime modelinin gegerliligi,
giivenilirliginden emin olunan modelin katsayilar1 ile yapilacak hipotez testleri ile
ortaya konacaktir. Katsayilar ile ilgili yapilan anlamlilik ve isaret testleri modelin

gecerliligi acisindan 6nem arz etmektedir.

Gegerli olan model izlenerek bir politika Onerisi yapmak amaciyla, belirli bir
senaryo altinda igsel degiskenler i¢in bir-adim-ileri tahminleri yapilmistir. Bir-adim-ileri
tahmin, deterministik bir belirleme siirecidir. Bu siiregte iki temel yaklasim vardir. Ex-

post; digsal degiskenlerin gecmis hareketlerini  degistirilmesi durumunda icsel
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degiskenleri gercek (actual) durumu ile kiyaslamak, Ex-Ante; yani dissal degiskenlerin
gelecekteki hareketlerini varsayimsal olarak belirleyerek, i¢sel degiskenlerin gelecekte

nasil hareket edecegini gérmektir.

Bu caligmada, ex-ante yaklagim ile i¢sel degiskenlerin bir donem sonraki hareketleri
ortaya konacaktir. Dolayisiyla karar vericilerin RCK biiylime modelini benimsemesi

durumunda, politika degiskenlerinin igsel degiskenlere etkisi de goriilmiis olacaktir.

31. Veri Seti

Calismada kullanilan degiskenlerin yayimlanma sikliklar1 birbiri ile tutarl degildir.
Ornegin, hazine bonusu ihalelerinde olusan faiz oram verisi aylik olarak yayimlanirken,
ulusal hesaplara ait tiiketim, yatirnm harcamalart ve GSYH gibi degiskenler ii¢ aylik
olarak yaymlanmaktadir. Bunlarin Otesinde, merkez bankasi tarafindan belirlenen
iskonto orani, para piyasasi faiz oraninin belirlendigi para kurulu toplantilarinin
ardindan ayarlandig1 i¢in ve hangi para kurulu toplantisinda faiz oraninin degistirilecegi
bilinmediginden, tesadiifi olarak yayimlanmaktadir. Dolayisiyla, degiskenlerde zaman
toplulastirmasinin  tutarliligi  i¢in tiim degiskenler {ii¢ aylik donemler halinde

olusturulmustur.

Calismada incelenecek donemin belirlenmesinde, veri elde edilebilirligi énemli bir
kisit olmustur. Miimkiin oldugu kadar zaman aralig1 genis tutulmustur. Modelde
bulunan degiskenlerin ilk iiretildikleri tarihler dikkate alinmis ve sonug¢ olarak 1990
yilinin 1. ¢eyregi ile 2007 yilinin 4. ¢eyregi arasindaki donemin incelenmesine karar

verilmigtir.

Calismada kullanilan degiskenler, kaynaklari, yayimlanma tarihleri, kisa tanimlari

ve modeldeki gorevleri Tablo 1’de gosterilmistir.
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Tablo: 2

Calhismada Kullamilan Degiskenler

Degisken Yayimlanma | Modeldeki
Adi Tanim Kaynak Siklig1 Gorevi
1998  fiyatlart | 1990-1998 arasi
ile oOlcililen kisi | Saygili ve Cihan, 2008 3 avlik Icsel
y basina  diisen | 1998-2007 aras1 y degisken
GSYIH TUIK
1998 fiyatlar: 1990-1998 aras1
ile olcillen kisi | Lo/ temel yilli - .
. bliylime oranlar ile Igsel
cn basina  diisen | .7 -y 3 aylik -
tiketim zincirlenmistir, degisken
harcamasi 1998-2008 arast
TUIK
1998  fiyatlan
ile Olgiilen kisi
K basina  diisen | 1990-2007 arasi, i Dissal
Gayri Safi Sabit | Saygili ve Cihan, 2008 degisken
Sermaye Stoku
(GSSSS)
Hazine bonosu
ihalelerinde
gerceklesen
r felgll l;aiz Ot;:glslk Hazine Miistesarlig1 Aylik ]d)el;;l(en
(enflasyon
oranindan
aridirilmig)
Reeskont
islemlerinde Digsal
p kullanilan TCMB ) degisken
1skonto orani
N Toplam niifus Projeksiyon Niifus -

Sayimlari
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32. Model

RCK modelinin teorik alt yapisinin ifade edildigi 2. bdliimde, ekonominin tiiketim
ve sermaye birikimi dengesi lizerine kurulu oldugu gosterilmektedir. Elde edilen ii¢

tiirevsel denklem asagida gosterilmektedir (Romer, 1996).

o(t) __r(©)-p(t) (5.1)

k(t)=[y(t)-c(t)] - (n + g)k(t) (52)
y(t)=k! (5.3)

RCK modelinin ileri siirdiigii fikir, ekonomide tiiketim harcamalar1 ve sermaye
birikim mekanizmasinin bu iki denklem aracilig ile isledigidir. Ancak denklemler bu
haller ile ekonometrik olarak tahmin edilemezler. Dolayisiyla, yeniden yorumlanarak

(re-parametizasyon) tahmin edilebilir bir bigime doniistiiriilmelidir.

Bununla birlikte, bu iic model makroekonomik bir denklem sistemi icerisinde
tahmin edilmesi gerekir. Bunun sebebi, li¢ denklem de kullanilan degiskenlerin dissallik
problemine sahip olmasidir. Ornegin sermaye birikimi, kisi basina diisen gelir ile
tilkketim arasindaki farktan birebir etkilenirken, ayni sermaye degiskeni iiretim siirecinde

kisi basma geliri agiklamaktadir. Bu kurgu esliginde, olusturulan sistem asagidaki

gibidir.
log(ct)_log(ct—l):BO +Bl(rt—1 _pt—l)+8t (5.4)
ko—k., = a’l(Yt—l _Ct—1)+ o,k +m, (5.5)

log(y,)="7k, +n, (5.6)
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Burada, 0 =1varsaymim ile tiiketim fonksiyonu In(C) olarak varsayilacaktir. Bu
sistemde igsel degiskenler c k,,y,; dissal degiskenler r_,, p,,, ¢, k,, olarak

stralanmustir.

Sistemdeki digsal parametre sayisin1 gosteren K=4 ile her bir denklemdeki dissal ve

i¢sel degisken sayilar1 kiyaslandiginda;

1. denklem i¢in— 4-3 > 1-1— Agsir1 belirlenmis
2. denklem i¢in— 4-3 > 1-1— Asir1 belirlenmis

3. denklem i¢in— 3-0 > 2-1— Asir1 belirlenmis

Bir dnceki boliimde vurgulanan belirlenme kosular1 dikkate alindiginda, sistemdeki
tim denklemlerin asir1 belirlenmis oldugu bulunmustur. Pindyck ve Rubinfeld (1991;
pp-298) ve Fair (1970) tarafindan Onerilen, asir1 belirlenmis ve denklemlerin sag
tarafinda bagiml degisken gecikmesi bulunan RCK modelinin tahmininde 2AEKK

tahmin yontemi kullanilacaktir.

Modele bakildiginda, tiiketim harcamalarinin degisim oram (Alog(c, )), sermayenin
marjinal getirisi (rt_l) ile 1skonto orani (91—1) arasindaki farkin biiyiikliigiine B,
oraninda baghdir. Ayrica B, (teknolojinin biiyiime orani), sabit terim olarak modelde

belirlenmektedir. €,, seviyesinde duragan, otokorelasyona sahip olmayan hata terimidir.

Sermaye stokundaki degisim (Akt), bir onceki dénemde yapilan yatirimlardan
(yH —cH), o, oraninda etkilenmektedir. Bununla birlikte, bir 6nceki donemdeki
sermaye (k,_, ), o, oranminda eksilmektedir (o, , niifusun biiyiimesi ve teknolojinin hizli
bir sekilde eskimesinden negatif etkilenmektedir). € ,mn, ve p, otokorelasyona sahip

olmayan hata terimidir.

Klasik tiretim siireci Y =1 (k) denklemi kisi basi cinsinden ifade edilmistir. Buna
gore kisi basina diisen gelir, kisi bagina diisen sermayeye y, oraninda baghdir. p,,

seviyesinde duragan, otokorelasyona sahip olmayan hata terimidir.
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33. Hipotezler

Tiiketim harcamalarinin degisim oraninin modellendigi denklemde sabit terim

teknoloji katsayisinin biiylime oraninin ters isaretlisi olarak gosterilmistir. Dolayisiyla

modeldeki hipotez;
H,: (_g = Bo):
H,:(-g=p,)#0 (5.7)

seklinde olusturulmustur. H, hipotezinin reddedilmesi gerekli kosuldur. Bununla

birlikte sabit terim negatif ¢iktig1 takdirde, 1990-2007 dénemleri arasinda teknolojinin

ortalama olarak pozitif, aksi durumda negatif biiylime gosterdigi sonucu ¢ikacaktir.

Yine ayni denklemde sermayenin reel getirisi ile 1skonto orami arasindaki farkin

tiiketim harcamalarini pozitif olarak etkiledigi gdsterilmistir. Buna gore hipotez;

H,: B, =0
H :B,>0 (5.8)

seklinde olusturulmustur. H, hipotezinin reddedilmesi, RCK modelinin 1990-2007

doneminde Tiirkiye ekonomisindeki tiiketim siirecini temsil ettigi iddia edilebilir.
Sermaye birikim siirecinin ifade edildigi 2 numarali denklemdeki hipotezler;

Hy: o, =1 Hy:o,=0
ve
H :a %1 H :a,<0 (5.9)
seklinde olusturulmustur. Buna goére, o, katsaymin bire esit olmasi ve o, katsayisinin

negatif olmas1 durumunda, Tiirkiye’de 1990-2007 doneminde sermaye birikim siirecinin

RCK modeline gore isledigi ileri siiriilebilir.
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Sistemin genel olarak anlam ifade etmesi i¢in klasik iiretim fonksiyonundaki

sermayenin gelir esnekligi katsayisinin (yl) istatistiksel olarak sifirdan farkli olmasi

ve ;

Hy:y, =0
H :y,#0 (5.10)

hipotezlerinden Hy hipotezinin reddedilmesi gerekmektedir.
34. Bulgular

Model ve hipotezler ile agiklanan sistemin tahmini, yOntemin varsayimlarini
saglamasi agisindan bazi diizeltme siireclerinden (mevsimsel ve aykir1 degerler)
gecmesi gerektiginin lizerinde durulmustu. Bu sebeple, mevsimsel diizeltilmis ve aykiri
degerlerden arindirilmis serilerin orijinal durumlan ile kiyaslandig1 bir grafik setinin

verilmesi yararh olacaktir.
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Grafik : 1

Mevsimsel Diizeltilmis ve Aykir1 Degerlerden Arindirilmis Seriler

(YTL) (YTL)
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Not. D(k), sermaye stokgundaki bir donem 6nceye gore yasanan degisimi, “Lin” uzantis1 serinin aykir1 degerlerden armdirildigini,
“Sa” uzantist ise serinin mevimsel diizeltildigini ifade etmektedir. Iskonto orani ve reel faiz orani degiskenleri disinda tiim
degiskenler, kisi bagina diisen rakamlardir. Mevsimsel diizeltme isleminde TRAMO/SEATS yontemi kullanilmistir. Bununla

birlikte, caligmada kullanilan tiim degiskenler aykir1 degerlerden arindirilmustir.
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Grafik 1’de goriildiigl {izere, ulusal hesaplar bilesenlerinden olan tiiketim, yatirim
(yt —ct) ve gayri safi yurtici hasila serilerinde yiliksek boyutlu mevsimsellige
rastlanmistir. Ayrica, sermaye birikimi degiskeninin de anlamli bir mevsimsellige sahip

oldugu gorilmiistiir. Buna karsin, iskonto oran1 ve reel faiz oraninda istatistiksel olarak

anlaml1 bir mevsimsellige rastlanmamastir.

Ayni grafige bakildiginda, aykir1 degerlerden arindirmada kullanilan algoritmanin
caligmadaki tiim seriler i¢in, 1994, 1999 ve 2001 yillarinda aykir1 deger tespit ettigi
anlasilmaktadir. Burada elde edilen aykir1 degerler de arindirildiktan sonra, ilgili seriler

dogrusallagtirimig olarak ekonometrik tahminde kullanilabilecektir (Chen ve Lui, 1993).

5.4, 5.5 ve 5.6 denklemleri ile ifade edilen RCK modeli ilk olarak en kiigiik kareler

ile tahmin edilmistir. Elde edilen bulgular asagida gosterilmistir.

Alog(c,)=0.012+0.029(r_, — p,_, )+ &, (5.11)
(0.011)(0.098)

£—LM(1)=1.98(0.28) JB=1.24(0.16)

Ak, =0.76(y, , —¢,_,)—0.02k_, +7, Ak, =k, —kK,_, (5.12)
(0.010) (0.025)

n— LM(1)=1.25(0.31) JB =2.01(0.28)

log(y,) = 0.85log(k, )+ [AR(1) = 0.99]+ 1, (5.13)
(0.000) (0.000)

u—>LM(1)=1.74(0.19) JB=1.75(0.40)

Not : Denklemlerin altinda ve hata terimleri tanimlama istatistiklerinin yaninda parantez iginde verilen ifadeler ilgili katsay:
tahminin t-test veya ki-kare test istatistiginin anlamlilik diizeyini gostermektedir. LM(1) (Langrange-Multiplier) : Birinci dereceden
otokorelasyon testi, JB (Jarque-Bera) : Normal dagilim testini ifade etmektedir. Klasik iiretim fonksiyonu denklemindeki

otokorelasyon problemini gidermek i¢in Cochrane-Orcutt yontemine basvurulmustur.
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Ekonometrik yontem bdliimiinde de ifade edildigi gibi modelde esanlilik olmasi
durumunda en kiigiik karaler tahmin yontemi sapmali ve tutarsiz olmaktadir (Pindyck ve
Rubinfeld, 1991). Bu problemi gidermek icin yapilan 2AEKK tahmininden elde edilen

sonuglar agagida gosterilmistir.

Alog(c,)=0.026 + 0.066(r_, — p,_, )+ &, (5.11)
(0.006) (0.045)

e— LM(1)=1.75(0.186) JB=1.69(0.42)

Ak, =0.889(y,, —c,,)-0.009k _, +n, Ak, =k, -k, (5.12)
(0.006) (0.045)

o, > H,:0.889=1 (0.195)

n— LM(1)=0.75(0.38) JB =2.75(0.25)

log(y, )=0.7031og(k, )+ [AR(1)= 0.95]+p, (5.13)
(0.000) (0.000)

u—>LM(1)=1.74(0.19) JB=1.75(0.40)

Not : Denklemlerin altinda ve hata terimleri tanimlama istatistiklerinin yaninda parantez iginde verilen ifadeler ilgili katsay:
tahminin t-test veya ki-kare test istatistiginin anlamlilik diizeyini gostermektedir. LM(1) (Langrange-Multiplier) : Birinci dereceden
otokorelasyon testi, JB (Jarque-Bera) : Normal dagilim testini ifade etmektedir. Klasik iiretim fonksiyonu denklemindeki

otokorelasyon problemini gidermek i¢in Cochrane-Orcutt yontemine basvurulmustur.

2AEKK sonuglarma gore katsayilarin tamamu istatistiksel olarak 0.01 anlamlilik
diizeyinde anlamlidir. Ayrica, hipotezler kisminda sistem ile ilgili ifade edilen tiim
onermeler icin ilgili katsayilar beklenildigi yonde ¢ikmustir (B, =0), (B, >0), (o, =1),
(o, <1), (y,#0), (y,#0). Sistemdeki iigiincii denklemde kullanilan otoregresif

parametre, Cochrane-Orcutt yonteminin modele bir yansimasi olup, muhtemel bir

otokorelasyon problemini gidermeye yoneliktir (Fair, 1970).
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Olusturulan hipotezlerin Cass (1965) ve Koopmans (1965) c¢alismalarinda ifade
edildigi gibi gecerli olmasi ile RCK modelinin 1990:1-2007:4 donemi i¢in Tiirkiye’de
gecerli oldugu iddia edilebilir. Buna gore elde edilen bulgular asagidaki sekilde

siralanabilir.

Kisi basina diisen tiikketim harcamalarinin degisiminin modellendigi denklemin sabit
terimi, g ile ifade edilen teknolojinin ortalama biiylime oraninin ters isaretlisine esittir.

Buna gore, B, =-g=0.026 ise g=-0.026 olarak elde edilmektedir. Bu sonug,

teknolojinin 17 yil boyunca hi¢ artmamasi olarak algilanmamalidir. Artislar ve
azaliglarin yasandigr 1990-2007 doneminde Tiirkiye ekonomisinde teknoloji ortalama
olarak % 2.6 oraninda kii¢iilmiistiir. Bu sonug¢ beklentiler dahilindedir. Her ne kadar,
yillar itibariyle teknoloji artis ya da azaliglar gosterse de ortalama olarak teknoloji
biliylime oraninin negatif ¢ikmasi, teknolojide kiigiilme yasanan yillarin mutlak deger

olarak biliylime yasanan yillardan daha fazla oldugu sonucu ¢ikarilabilir.

(rt — pt) degiskeninin katsayisi beklentiler dahilinde pozitif olarak belirlenmistir. Bu
sonuca gore, sermayenin reel getirisi ile bireylerin 1skonto orani arasindaki fark artikca,
bireyler tasarrufa yoneliyor, tasarruflar arttikca, mali kesimde artan likidite krediye
dontigiiyor, artan kredi talebi tiikketimi hizlandiriyor. Her ne kadar parasal aktarim
mekanizmasinin bir¢ok kanalinda bu akisin tersi ifade edilse de, reel faizden tiiketime

bdyle bir kanal oldugu ileri siiriilebilir.

Yatirim (gelir ile tiiketim arasindaki fark) birebir oranda, bir sonraki donemin

sermaye stokuna aktarilmaktadir. Bu tespit, H, : 0.889 =1 hipotezinin kabul edilmesi ile
ortaya konulmustur. Bununla birlikte bir onceki donemdeki sermaye (n+g)= 0.009
oraninda azalarak, toplam sermaye stokundaki degigsmeyi negatif olarak etkilemektedir.
Tiketim denkleminden elde edilen g=-0.026 katsayisi ile (n+g):0.009 ifadesi
birbirinden ¢ikarildiginda n =0.035 gibi bir ifade ¢ikmaktadir ki bu oran 1990-2007

doneminde meydana gelen ortalama yillik niifus biliylime rakami ile ortiismektedir

(1990-2007 doneminde gerceklesen 0.03).
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Yogun bi¢cimde ifade edilen Cobb-Douglas iiretim fonksiyonunun tahmininden,
gelirin sermayeye olan elastikiyetinin 0.70 oldugu anlagilmaktadir. Bu sonug, ilk bakista
yiiksek olarak goriinse de gelismekte olan {ilkeler i¢in dogal bir sonu¢ olarak
karsilanmalidir. Gelismekte olan {ilkelerde kit olan tiretim faktorii sermaye oldugu igin
sermayenin tiretime sagladigi katki, diger iiretim faktorii olan isgiliciinden (1-0.70=0.30)

daha ytiksek olacaktir.

Model tahmininden elde bulgular 1s18inda, 1990-2007 dénemi i¢in RCK modelinin
Tiirkiye’nin biiylime patikasini temsil ettigi ileri siiriilebilir. RCK modelinin Tiirkiye
ekonomisi agisindan politika uygulamalari da c¢ok Onemlidir. Modeldeki dissal
degiskenler kullanilarak biiyiime performans: ileriye yonelik gozlenebilir. RCK
modeline gore, sermayenin reel getirisi ile 1skonto orani arasindaki farktaki meydana
gelecek azaliglar, tiiketim harcamalarinin biiyiime hizini azaltacaktir. Tiiketime ayrilan
pay azaldik¢a hanehalklar1 gelirlerini tasarrufa yoneltecektir. Ilgili donemde yapilan
tasarruflar, sermaye birikimine birebir katkida bulunacak ve sermaye miktar: artacaktir.
Kisi basina diisen gelir, sermayenin fonksiyonu olduguna gore, bu iliski sonucunda

gelirdeki biiylime hizlanacaktir.

35. Bir-Adim-ileri Tahmin

Ex-ante yaklasim ile igsel degiskenlerin bir donem sonraki hareketleri ortaya
konuldugu bu boéliimde, karar vericilerin RCK biiylime modelini benimsemesi
durumunda, politika degiskenlerinin ic¢sel degiskenlere etkisi goriilmiistiir. Nominal
politika faizlerinin 2008 birinci ¢eyreginde diisliriilmesi, reel faiz oraninin ayni oranda
diismesine neden olacaktir. Iskonto oranmin degismedigi varsaymm altinda, reel faiz

oranindaki bu diisiis;

e Bireylerin gelirlerini tiiketim ve tasarruf arasinda paylastirdigi varsayimi altinda,
tilkketimini azaltan birey, tasarrufunu arttiracaktir. Artan tasarruf da sermaye birikimine

birebir katkida bulunacaktir.

e Indirgenmis iiretim fonksiyonun sermayeye fonksiyon oldugu bilindigine gére,

artan sermaye gelirdeki biiylimeyi de hizlandiracaktir.
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Bir-adim-ileri tahmin sonuclar1 Grafik 2’de verilmistir. Bu bulgular sayisal olarak
ele alindiginda; 25 baz puanlik faiz indirimi, hanehalk: tiiketiminin biiylime oranini %
0.5 oraninda azaltmistir. Tiiketimin biiylime oranindaki bu azalis, yatirimlari arttirarak
sermaye birikimini % 0.3 arttirmistir. Dolayisiyla biliylime oraninda % 0.5 oraninda

artis gerceklesmistir.
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Grafik : 2

Bir-Adim-ileri Tahmin Sonugclar’
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* Bu tahmin sonuglart, reel faiz oranlarinda 25 baz puanlik bir diisiis sonucu elde edilmistir.



GENEL DEGERLENDIRME VE SONUC

Biiylime literatiiriinde bir ge¢is siirecini ifade eden RCK modelinin en dnemli 6zelligi
gelismekte olan tilkelerde gecerli olmasidir. Solow modelinin sermayenin biiylimeye olan
katkisin1 diglamis olmasi1 ve igsel biiylime teorilerinin biiyiimenin motoru olarak teknoloji
ve buluslar1 gdstermesi, bu tip modellerin sermaye birikimi siirecini tamamlamis iilkeler

acisindan gegerli oldugu anlamina gelmektedir.

Bu calismada 1990-2007 donemleri arasinda gelismekte olan Tiirkiye’nin biiylime
patikasini tahmini ve bu patikanin 6zelliklerinin ortaya c¢ikarilmasi amaglanmistir. Bu
amaca yonelik olarak oncelikle Solow (1956) modelinin ve ardindan ¢aligmanin temelini
olusturan Ramsey (1928)-Cass (1965)-Koopmans (1965) modelinin teorik alt yapis1 ortaya

konmustur.

Ekonometrik olarak tahmin edilebilecek bicimde yeniden diizenlenen RCK modeli,
literatiirdeki uygulamalarin aksine esanli denklem sistemi olarak kurgulanmistir. VAR
modeli ile kiyaslamaya tabi tutulan esanli denklem sisteminin en biiylik avantajinin
sistemde digsal degiskenler barindirarak politika yapicilara onemli araglar saglamasidir.
Model tahmininden dnce sistemde kullanilan degiskenlerin zaman serileri 6zellikleri ortaya
konulmustur. Degiskenlerin dogrusal yapisin1 bozmasi muhtemel dis-etkiler ve mevsimsel

bilesen arindirildiktan sonra 2AEKK tahmin yontemi ile tahmin edilmistir.

Model tahmininden elde edilen katsayilarin tamaminin RCK biiylime teorisinin
varsayimlarini sagladigi goriilmiistiir. Buna gore, reel faiz orani ile 1skonto orani arasindaki
farkin, tiiketim harcamalarinin biiylime oranini pozitif ve anlaml bir sekilde etkiledigi, t
donemindeki yatirimlarin t+1 dénemindeki sermayeye bire bir ve istatistiksel olarak

anlamli sekilde katkida bulundugu ortaya konmustur.

Sistem tahmin edildikten sonra, gerek RCK modelinin gerekse tahmin yonteminin
onciil varsayimlarinin gegerliligi istatistiksel olarak test edilmistir. Varsayimlarla uyumlu

olarak, her bir denklemden elde edilen hata terimleri arasinda anlamli bir korelasyon
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bulunmadig1 gorilmiistiir. Boylelikle 2AEKK yonteminin RCK modelinin tahmini igin

uygun oldugu anlasilmistir.

Tiiketici tercihleri degismedigi varsayimi altinda, reel faiz oranindaki meydana gelen
bir diislistin sermayenin maliyetini diisiirdiigii, gelirin tiketim ve yatinm olarak
paylastirildigir bir ortamda, reel faiz oranindaki diisilisiin tiiketimi diislirerek yatirimlari
arttiracagini iddia eden Ramsey (1928)-Cass (1965)-Koopmans(1965) modelinde artan
yatirimlar, sermaye birikim siirecini de hizlandiracagindan, ekonomik biiylimeyi arttirict

bir etki yaratmaktadir.

Reel faiz oranindaki diisiisiin, ekonomik biiylimeyi arttirici etkisi Tiirkiye gibi sermaye
stogu yeterince fazla olmayan iilkelerde sermaye birikim siirecini hizlandirarak, tiikketimin

azaltilmasina neden olabilecegi diistiniilebilir.

Elde edilen bulgular genel olarak degerlendirildiginde 1990-2007 dénemi i¢in RCK
modelinin Tiirkiye ekonomisinin bilyiime siirecinin, reel faiz oranindaki diisiisler ile pozitif
olarak etkilenecegi, ancak bu biiylimenin tiiketim kanali ile degil yatirim kanali ile

gerceklestigi iddia edilebilir.
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