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OZET

Neoklasik biiylime modelinden farkli olarak igsel biiyiime modellerinde kamu
harcamalar1 (bor¢lanmasi) biiyiimeyi etkilemektedir. Bu makalede, Barro-Lucas
bakis agisiyla kamu borglanma siireci ile biiylime arasindaki iliski irdelenmistir.
Barro-Lucas modelinde kamu otoritesinin amaglarina gére kamu harcama /
borglanma siireci biiylimeyi pozitif veya negatif etkileyebilmektedir. Makalenin
amaci, Tiirkiye’de kamu otoritesinin borglanma tercihinin biiyiime tizerindeki
etkisinin ne yonde olacagini 1990-2003 donemi i¢in arastirmaktir. Yapilan testler
sonucu kamu borglanma siireci ile 6zel sektdr yatirnmlar: arasinda negatif yonlii
bir iligki bulunurken, kamu bor¢lanmas: ile biiyiime arasinda istatistiksel agidan
Barro-Lucas modeline uygun bir sonu¢ bulunamamustir.

Anahtar Kelimler: Kamu Borcu/Agig, Biiyiime, Igsel Biiyiime Modelleri

ABSTRACT

Public expenditures (borrowing) affect economic growth in the endogenous
growth models distinct from neo-classical model. In this paper, the relationship
between the public borrowing process and economic growth is examined from the
point of Barro-Lucas view. In the Barro-Lucas Model, according to public
authority purpose, public expenditure/borrowing process can affect economic
growth positively or negatively. The paper intends to search that how the
borrowing preference of the public authority affects the economic growth in
Turkey for the period of 1990-2003. Although a negative oriented relationship is
found between the public borrowing process and private sector investments, a
proper result on Barro-Lucas Model can not be statistically found between the
public borrowing and the economic growth in the results of applied tests.

Key Words: Public Debt/Deficit, Growth, Endogenous Growth Models
JEL Clasification: H61, H62, 023

GIRIS

Biitce aciklar1 1970’lerin ortasindan itibaren bir¢ok iilkede artmig, bunun
sonucunda da Kamu bor¢/GSMH orani biiylimistiir. Bu gelismeyle birlikte kamu
borglar1 ve ekonomik bilylime arasindaki iliski ekonomi politikasinin temel arastirma
konularindan biri olmustur. 1970’lerden sonra iilkelerin bilylime hizlarindaki istikrarsiz
yapi1, neoklasik biiylime modelinin gézden gegirilmesine neden olmustur. Neo klasik
biiyiime modelinde biiylimeyi etkileyen bir ¢ok degisken digsal alindigindan, denge
durumuna erigildiginde kisi bagina gelirdeki artis teknolojik gelisme ve niifus artis
hizina baglanmaktadir. Neo klasik biiylime modelinde iktisat politika uygulamalarinin
biiyiime tizerinde etkisi yoktur. Ancak ampirik arastirmalar teknoloji ve niifus artiginin
biiyiime hiz1 lizerindeki etkisinin %50’lerde oldugunu gosterince, geriye kalan %50 nin
nereden kaynaklandigi teorik ve pratik olarak aragtirilmigtir (Ercan, 2005). Bu
arastirmalar, ekonomik biiyiimenin piyasanin kontroliinde olan giigler veya kanallar
tarafindan etkilendigini ortaya koymustur. Ornegin, kamunun veya piyasa gii¢lerinin
kararlar1 biliyiime siirecini ¢ok farkli kanallardan etkileyebilmektedir. Yeni gelisen
biiyiime teorilerine gore i- beseri sermaye, ii- piyasa gii¢leri ve teknolojik gelisme iii-
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kamu kararlar1 gibi etmenler biiyiimeyi ekonominin igsel Ogelerine indirgemektedir
(Romer, 1994). Boyle bir yaklasim biiyimeyi ekonomik degiskenler disindaki
etmenlerden ayiran Neoklasik bilyiime modelinden farklidir. Bu nenenle de yeni
bliylime yaklagimina “i¢sel biiylime modelleri” denilmektedir. Calismamizin amaci,
kamu otoritesinin bor¢lanma tercihinin biiyiime iizerindeki etkisinin ne yonde olacagini
ortaya koymaktir. Neoklasik biiylime modelinden farkli olarak, ekonominin igsel
dinamiklerini dikkate alarak biiyiime ve kamu borc¢lanmasi arasindaki iliskiyi icsel
bliyime modelleri agisindan ele almak ve irdelemek bu makalenin temelini
olusturmaktadir.

Calismamizda Barro-Lucas bakig acist temel alinarak Tiirkiye’deki kamu
borglar1 ve biiyiime siireci incelenecektir. Kamu harcamalarimim biiylime siirecindeki
olumlu etkisini 6ne siiren Barro’nun 1990 ve 1991 makalelerinin ¢ikis noktasi, 6zel
kesimin genel verimliligi arttiran kamu hizmetlerini iiretmediginden hareketle, kamunun
vergi yardimiyla bu hizmetleri lireterek kisi basina diisen gelir ve {iretim artigina olan
katkisinin ortaya konulmasidir. Kamu tarafindan firetilen egitim, saglk, bilimsel
projeler gibi etmenler biiyiimeyi pozitif yonlii etkileyebilmektedir. Ancak kamunun
uygulayacagi politikalar yoluyla biiyiime tizerindeki etkisi, tamamen kendi amag
fonksiyonuna baglidir. Barro-Romer-Lucas’in ¢alismalari, 6ziinde, Ricardo’cu goriise
dayanmaktadir. Hane halklarinin ve kamunun zamanlar arasi biitge denklemine ve
maksimizasyon davranislarina bagl olarak i¢sel olarak tanimlanan sermaye birikimi ve
kamu borglanmasi arasindaki iliski pozitif ya da negatif olabilir. Ozel birimlerin fayda
maksimizasyonunu esas alan bir kamu yonetimi pozitif bilyiimeye yol agarken, kendi
amaglarini 6n planda tutan bir kamu yonetimi de negatif bir biiylimeye sebep olmaktadir
(Baro, 1990-1991, Lucas, 1988). Makalenin ikinci asamasinda Tiirkiye’deki bor¢glanma
dinamigi ele alinacaktir. Caligmanin son kisminda ise modelin ¢ikarsamasi 1990 ve
2003 yillar i¢in test edilecektir.

1. KAMU BORCLANMA DiNAMIiGi VE BUYUME iLiSKiSi UZERINE
BiR MODEL

Basitlestirme ~ amaciyla iiretim yapisimin Y = AK big¢iminde  oldugu
varsayllmstir. Bireysel tasarruf-yatirim kararlari, mikro temelleri olan zamanlar arasi
fayda maksimizasyonuna dayanmaktadir. A toplam faktor verimlilik katsayisidir.

Ilk olarak iiretim yapist géz oniine alindiginda su varsayimlar yapilmaktadir:
Birbirinin ayni olan firmalar bulunmaktadir. Bu firmalar Y malini iiretmektedirler.
Bunun igin emek (N ) ve sermayeye (K) gereksinme duymaktadirlar. Uretim
fonksiyonu Cobb-Douglas tipidir. Olgege gore sabit getiri gegerlidir (o + £ =1).

A S €= N LSO @)

Her firma karin1i maksimize etmektedir:



IT, =Y, =K = WN; s (2)

Firmalarin toplam iiretim fonksiyonunu tamimlamadan &nce E degiskeni
iizerinde durmak yararli olacaktir. E' isgiliclinlin etkinlik indeksidir ve isgiiciiniin
bilgisinden, gorgiisinden veya kullandigi sermayenin miktarindan etkilenmektedir.
Buna gére E = K /N alinirsa iiretim fonksiyonu salt kapital miktarinin fonksiyonu
olarak ifade edilebilir.

K
Y = AREGN ) = A = AK 3)

Burada, her iki faktdriin arzinin veri kabul edildigi iki donemli bir dinamik analiz
yapilmaktadir. Sermaye ve isgiicii piyasalarinin rekabet¢i oldugu varsayilmaktadir.
Dolayistyla, boyle bir ortamda sermayenin getirisi olan faiz ve emegin alacag iicret
marjinal verimliliklerine esit olacaktir.

Gelir, yukarida yapilan esitlikler kisaltilarak harcama agisindan yeniden
tanimlanabilir:

Dinamik bir ortamda basit bir bi¢imde kamu aciklarinin biiyiime iizerindeki
sonuglarinin incelenmesi i¢in su varsayimlarin yapilmasi gerekir: Kamu, milli gelirin
belli bir yiizdesini ( g ) harcamaktadir ve ¢ bir sabittir. Diger taraftan kamu, milli

gelirin belli bir oraninda (D) borglanmaktadir: B=DbY ; ve b bir sabittir. ikinci
donemde kamu ag181 asagidaki gibi ifade edilebilir.

[k donemdeki agik ( D), faizi (r) ile birlikte ikinci donemde borg verenlere geri
ddeneceginden, bir sonraki dénemde bu agigin finansman igin ek bir vergileme (1)
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kaleminin kamu biitcesine girmesi gerekir. Buna gére kamunun biitce kisit1 asagidaki
gibi yazilabilir.

BT =Y +1ID s (8)

BY +1(Y +rD) = gY +ID oo 9)

Kamunun borglanmasi ile biiyiime arasindaki iligkinin anlasilmasi i¢in bireysel
yatirim kararlarinin ve sermaye olusum siirecinin incelenmesi gerekmektedir. Bireyler
icin ekonomik yasam iki dénemden olusmaktadir. Ilk dénem “galigma”, ikinci donem
ise “emeklilik” donemidir. Bireyler ¢alisma siireci i¢inde iicret elde etmektedir ve bu
gelir ya tiiketime gitmekte ya da tasarruf edilmektedir. Tasarruf edilen kisim, hem 6zel
hem de kamu kagidi aliminda kullanilmaktadir. Emeklilik doneminde de bu kagitlar
satilmaktadir. Bu basit modeldebireylerin miras birakmadiklar1 varsayilmaktadir.

Fayda, tiiketilen mal ve hizmet miktarina baglidir. Zamanlar aras1 fayda da
caligilan donemde tiiketilen mal ve hizmet miktari ile emekli olunca tiiketilen mal ve
hizmet miktarina baghdir. Logaritmik olarak fayda fonksiyonu asagidaki gibi ifade
edilir.

U=7100C, +100C, (10)
y+o=1

Bu varsayimlar altinda, galisilan donemde vergi sonrasi net gelir ((1—t)w)

tikketim ve tasarrufa ayrildifindan, bu gelirin kullannmi1 C; +S seklinde olmaktadir.
Bireyler, yaptiklar1 tasarruf iizerinden belli bir faiz geliri elde edeceklerine gore ikinci
donemdeki tiiketimleri C, = (1+ (X —1)r)s olacaktir. Bu agiklamalara gore zamanlar
arasl biitge kisit1 asagidaki gibi yazilabilir.

Iktisadi karar birimleri bu biitge kisiti altinda faydalarim1 maksimize edecek
bicimde cari donemdeki ve gelecekteki tiiketimlerini belirlemiglerdir.



C2
1+(QA—t)r

Zamanlar arast denge tiiketim miktarlar1 yukaridaki fayda fonksiyonunun
¢6ziimiinden elde edilir.

L=u+A[QA—-t)w—cC, —

S=A—t)OW—C, = (A —t)ONV .o, (14)

Buradan, toplumun yapacag: tasarruf miktar: bulunmak istendiginde, S = SN
ve iicret diizeyinin de W = Y / N oldugu dikkate alarak toplam tasarruf
diizeyi asagidaki gibi tanimlanabilir.

R B N 3 (15)

Toplumda yasayan bireylerin geng¢ iken olusturduklari tasarruflar iki bicimde
kullanilir: Bir sonraki dénemdeki kamu agiklarinin ve yatirimlarinin finansmaninda.

Dist + K ts1 = (L1 1) BOY corvoveeeeeeererseeeeeeeeeeeseesesseessesesseeesesssesesseesssssseseenes (16)

Yukarida verilen on alti denklemden altist (3, 4, 5, 7, 9, 16) kullanilarak bir
model olusturulmaktadirr. Bu modele dayanarak alti tane i¢sel degisken tanimlanabilir:

r, t1 W, Dl+11 Kt+1 1Y

Sistemin icsel degiskenleri tanimlandiktan sonra kamu bor¢lanmasinin biiyiime
iizerindeki etkileri incelenebilir. 7 nolu denklemden hareket edilerek kamu agiklarinin
gelisimi tanimlanabilir:

Dut/D = 1+bY/D = 1+b(Y/K)/(D/K) = 1+DBAX oo, (17)

Yukaridaki denklemde X degiskeni, sermaye stoku basina diigen toplam agik
(bor¢ miktar1), yani bor¢/sermaye oramidir. 3 ve 17 nolu denklemlerin maliye teorisi
agisindan Ricardo'cu diisiincede ¢ok basit bir manti§1 vardir. t déneminde D kadar

borglanan hiikiimet, t+1 déneminde bor¢ geri 6demeyi planlamaktadir. Bu borcun
kaynag1 da vergi miikellefleri olacag1 i¢in vergi miikellefi olan her iktisadi birim t +1



. r(t)-r(t+l) . .
déneminde € kadar tasarrufu saglamak zorundadir. Ciinkii bu kadar bir vergi

kendisinden alinacaktir. Hane halki ekonomideki kaynaklar ve varliklar hakkinda bilgi
sahibidir. Dolayisiyla elinde tuttugu bor¢ net refahini arttirmaz. Bu ylizden tiiketim
davranislari, dolayisiyla talep degismez. Hiikiimet icin basit bir sekilde tasarruf eder.
Bono faizleri de vergi oranlari ile uyumlasir. Bu sonug, hane halkinin ve hiikiimetin
biitce kisitindan dolayr ortaya ¢ikar (Barro, 1989). Bakildiginda kamunun borg¢lanma
olanaklar1 biiyiime ile dogru, X ile de ters yonlii bir iliski i¢indedir.

9 numarali denklemden yararlanarak asagidaki vergi oranina ulasilabilir.

t_(g—b)Y+rD
~ Y+rD

Y yerine AK, r yerine de c&dA yazilip esitligin pay ve paydasi K ya
boliiniirse bor¢ sermaye rasyosundaki gelisme ile vergiler arasindaki iligki de

tiretilebilir.
(g —b) + ax
o T e 1
t 1+ ax (19)
1+b—g
L = s 20
t 1+ oX (20)

20 nolu esitligin ilging bir ¢ikarsamasi vardir: Borg/sermaye rasyosu artarsa vergi
oranlarinin da artmasi1 gerekmektedir (Romer, 1996, Blanchard&Fischer, 1989). Bu,
Ricardo’cu bir gerekliliktir. Modelin Ricardo’cu denklige yonelik genel argiimani, kamu
biitgesindeki degisikliklerin, cari ve gelecekteki biit¢elerin simdiki degerlerini
etkilememesi gerektigi varsayimidir. Kamu borglanmasi ile finanse edilen bu giinki
donemde yapilan bir vergi indiriminin, aslinda bir siire sonra buna esit bu giinki
degerde vergi artiglart beklentisi dogurdugu savunulmaktadir. Hilkiimetlerin finansman
kararlar1 sonuglari, 6zlinde, borg ve vergi arasindaki tartigmadan baska bir sey degildir.
13, 16 ve 20 nolu denklemler kullanilarak sermaye stokundaki gelisimi belirlenebilir.

Y o AK e 1)

Dty + Keyy = (A=) BOY e (22)
l —

Lt D O 23)

1+ ax



K+l :((l+b_g)/85_bjA_x (24)
K Trox D)0 T% e

24 nolu denkleme bakildiginda sermaye faktoriiniin biiylimesi, diger her
parametre birer sabit varsayildigi i¢in X oranina baglidir. Bu oran degigmedigi siirece
sermaye birikim siireci de degismeyecektir. Eger bor¢ rasyosu artarsa sermayenin
biliyiime siireci de azalir, 13 nolu denkleme gore biiyiimenin de yavaslamasi
gerekmektedir. Bu durum Sekil 1’de KK (Sermaye Birikimi) egrisi yardim ile
gosterilmektedir.

Sekil 1: Biiyiime ve Bor¢-Sermaye Rasyosu iliskisi

Krh

»
»

X

Boyle bir sonucun g¢ikmasinin nedeni 9 nolu denklemdir. Borg¢lanma, kapital
birikimine gidecek yatirimlari azaltarak sermayenin, dolayisiyla bilyime hizinin da
azalmasina neden olmaktadir. Bu durum, 3 nolu denklemden rahatlikla goriilebilir.

Bu denklemlerden faydalanarak Tiirkiye’de kamu borglanma siirecinin sermaye
birikimi ve biiyiime {izerine etkisini agsagidaki iki denklemle test edebilir. Bu denklemler
de agik yerine kamu i¢ bor¢ toplami alinmistir.

Yatiat: Kamu Borcu

—= F L, ———————FU 25
GSYIS 'BO '81 Sermaye Stoku ()

AGSYIS Kamu Borcu
B 4f—————+V
GSYIS Sermaye Stoku



2. TURKIYE’DE BORCLANMA SURECI

Urettiginden daha fazla tiiketen bir iilkede dis kaynak gereksinmesinin dogmasi
kagmilmazdir. Tablo 1’e bakildiginda Tiirkiye dis kaynak gereksinmesi olan bir iilke
konumundadir. Bu agiklarin nedeninin kamu tasarruf yetersizligi oldugu yine Tablo 1’e
bakilarak ileri siiriilebilir.

Tirkiye’deki kamu aciklari ile ilgili iki goriis bulunmaktadir. Bunlardan ilki,
1990 ile 2000 yillar1 arasinda kamu bor¢ stokunun artmasinin nedeni olarak biitgce dist
fonlardan yapilan harcamalardaki kontrolsiizliik, kamudaki asir1 istihdam (6zellikle
sendikali isgilerin verimlilikten uzak {icret talepleri) artiginin getirdigi maliyetler, sosyal
giivenlik sistemi dengelerini bozan uygulamalar (erken emeklilik), kamu yatirim
maliyetlerinin yiiksekligi v.b etmenler oldugunu ileri siirmektedir. Bu goriise gore,
popiilist iktisat politikalar1 kamunun borg¢lanma geregini siirekli arttirmistir. Ikinci
goriise gore ise, kamu bor¢ stokunun artisinin temel nedeni olarak, finansal
serbestlesmeyle ortaya ¢ikan iiretim, biiyiime ve kamu dengesinden kopuk yiiksek reel
faiz oldugu iddia edilmektedir (Uygur, 1994), “Yapisal ve kurumsal zayifliklar tagiyan,
ekonomik ve siyasal istikrarsizlik i¢inde olan gelismekte olan iilkeler i¢in ulusal finans
piyasalar1 ile entegrasyon daha biiyiik riskler tasir. Sermaye akimlarii etkileyecek
imkanlar1 sinirli olmasina karsin ekonomik istikrarsizliklari nedeniyle kisa donemli
sermaye hareketlerine hizli kar olanaklar (yiiksek faizler ile) saglamalar1 nedeniyle bu
iilkeler de kisa vadeli spekiilatif sermaye akimlarini ¢ekebilmektedirler” (Akyiiz,1997).
Istikrarsiz ekonomk yapi, yiiksek reel faizler, kamu agiklari, Tiirkiye’deki borg- faiz
sarmalin1 kisa siirede arttirmistir. Ancak, bu noktada kamu agiklarinin olusumu {izerine
tartismak bu makalenin kapsamini asan bir konu oldugu belirtilmelidir. Bunu yerine
acik ve aci1gin finansmani ve bunun bilyiime iizerindeki etkisi izerinde durulmaktadir.

Tablo 1: Tiirkiye Ekonomisinin Kaynak Thtiyac1 (GSMH %): 1990-2003

Yillar 1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003

| 27.6 245 23.4 26.3 245 24 25 253 245 22.4 235 19 17.3 17.6

S 23.7 224 21.6 22.7 23.1 221 20 20 23.1 19.8 18.2 17.4 16.6 19.3

(s-1 -3.1 -2.1 -2 -4.9 15 -3.3 -4.5 -5.3 -1.4 -2.6 -5.3 -1.6 -0.7 17

Ozel (S-1) 2.1 48 5.6 5.1 6.2 0.9 2.7 2.4 7.7 9.7 54 16.9 11.7 4.7

(Ksaln)"“ 52 | 69 | 76 | <10 | 47 | 41 | 72 | 77 | 84 | ‘12 | ‘11 | 15 | 12 | -10
GSMH
logr=100 | 94 | 03 | 64 | 81 | 61 8 71 | 83 | 39 | 61 | 63 | 95 | 75 | 11

Kaynak: TCMB Yillik Raporlar.
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Tirkiye’de kamu agiklart i¢inde en 6nemli pay konsolide biitce oldugundan
bunun yapisin1 ve finansmanimi da belirtmek kamunun acgiklarinin borg¢lanma ile
kapatildigin1 gostermek agisindan yararli olacaktir. Tablo 3/1 ve 3/2°den de goriildiigi
iizere konsolide biitge aciklar1 yogun bir borglanma ile kapatilmistir. Ozellikle i¢
borg¢lanma ile kamu agiklart kapatilmistir.

Tablo 2/1: Konsolide Biitce ve Gelisimi (GSMH %): 1990-1997

(%) 1990 | 1901 1992 1993 1994 1995 1996 1997

Harcamalar | 17.21 | 2087 | 2042 24.55 2321 21.95 26.45 27.39

Gelirler 1424 | 1562 | 1614 17.89 19.33 17.94 18.21 19.78

Bittee 297 | 525 4.29 6.66 -3.88 401 8.23 7.60

Dengesi

f‘,\jh’)‘/ ;'r TLy | 397477 | 634303 | 1103605 | 1997323 | 3837.003 | 7.854.887 | 14978067 | 20.393.262

Kaynak: TCMB Yillik Raporlar

Tablo 2/2: Konsolide Biitce ve Gelisimi (GSMH %): 1998-2003

(%) 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Harcamalar 29.18 35.88 37.19 45.66 42.30 39.2

Gelirler 22,07 24.19 26.63 29.21 27.64 28

Biitce Dengesi 711 11169 11056 -16.45 1466 10

$E;V'H (Milyar | 5 518330 | 78282967 | 125596129 | 176.484.000 | 273.463.000 | 357.045.000

Kaynak: TCMB Yillik Raporlar

Tablo 3/1: Konsolide Biitge Aciklar: ve Finansmam (GSMH %): 1990-1997
(%) 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Finansman 100 100 100 100 100 100 100 100
Dis Bor¢lanma 0.2 6 7 17 -44 -27 -10 -20
%ﬁlg‘)’“la“ma 72 45 66 42 | 14 | 9% 84 | 112
ﬁb?nﬁ?ﬂﬁ?) 25 2 29 42 34 2 18 -
Diger 25.3 17 -2 -1 -4 -1 8 8

Kaynak: TCMB Yillik Raporlar
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Tablo 3/2: Konsolide Biitce Aciklar: ve Finansmani (GSMH %): 1998-2003

(%) 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Finansman 100 100 100 100 100 100
Dis Borglanma -27 5 20 -13 48 5
I¢ Bor¢lanma 120 107 73 73 50 101
(Net)

Kisa Vadeli Avans

(Net) 7 -12 7 40 2 -6

Kaynak: TCMB Yillik Raporlar

Tablo 4: Kamu Borcu / Sermaye Oram: 1990-2003

i¢ Borg Stoku / Serm.Stoku.ilave / Kamu i Borcu/ o
GshH GshH el Biiyiime Hiz

1990 0.14 0.276 052 0.094
1991 0.7 0.245 071 0.003
1992 0.8 0.234 075 0.064
1993 0.8 0.263 0.68 0.081
1994 021 0.245 0.84 -0.061
1995 0.7 0.240 072 0.080
1996 021 0.250 0.84 0071
1997 021 0.253 0.84 0.083
1998 022 0.245 0.89 0039
1999 0.29 0.224 131 -0.061
2000 0.29 0.235 123 0.063
2001 0.69 0.190 3.64 -0.095
2002 055 0173 317 0075
2003 054 0.176 3.06 0.1

Kaynak: TCMB, Hazine Miistesarlig1. Yillik Rapor ve Cesitli Dokiimanlar1

* elde edebilmek i¢in 1 nolu siitiin 2 nolu siituna boliinmistiir.

Tablo 4’de de goriildiigii gibi Kamu Borcu / Sermaye oran1 1990 yilinda % 50
iken 2003 yilinda % 300’lere yiikselmistir. Barro-Lucas’in teorik ¢ergevesinde tablo 4’e
bakildiginda, borg/sermaye rasyosu arttigindan Tiirkiye’de 1990’11 yillarda biiyiime
hizinin diismesi gerekmektedir. Ancak tablo dikkatlice incelendiginde kriz yillari ve
deprem yili disinda pozitif biiylime hizlar1 gerceklestirildigi gézlenmektedir. Bu durum
bizi Barro-Lucas hipotezinin Tiirkiye’de pek gegerli olmadigi sonucuna gotiirmektedir.
Boyle bir ¢ikarim yapmak modeli dogru yorumlamamaktan kaynaklanir. Barro modeli,
oziinde, kapali, Ricardo’cu ve Olgege gore sabit getirinin oldugu bir ekonomi igin
kurgulanmistir. Tiirkiye ekonomisindeki, yogun dis kaynak kullanimi, teknolojik
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gelismel, 6zel sektérde var olan kayit disihik ve vergi dagilimindaki bozukluk dikkate
alindiginda, hipotezin temel gikarsamasinin bu sayilan nedenlerden dolay: diizeltilmesi
ve yeniden yorumlanmasi gerekmektedir. Eger Tiirkiye’de 6zel kararbirimleri dis
kaynak bulabiliyorlarsa, kayit dis1 yaygin 6zel sektdr yatirim harcamalart milli gelir

hesaplarina girmiyorsa2 ve bunun yaninda Ricardo’cu olmayan bir finansal yap1 séz
konusu ise, kamunun i¢ piyasadaki artan fon gereksinmesine karsin tim bu

sayilanlardan kaynaklanan nedenlerle Tiirkiye’de biiylime saglandig iddia edilebilirS.
Ornegin, bu agidan 1990-2003 yillarinda Tiirkiye’deki dis kaynak- biiyiime arasindaki
iligki incelendiginde ilging bir sonu¢ ortaya g¢ikmaktadir. 1990-2001 yilindaki krize
kadar dis kaynak giriginin pozitif oldugu dénemlerde Tiirkiye ekonomisi bilylimiistiir.
Tam tersine dis kaynak girisinin miimkiin olmadigi, su ya da bu nedenle ¢ikisinin
yasandigr donemlerde ise Tirkiye Ekonomisi kriz ile karsilagmigtir (Uygur, 1998).
Uygur’un buradaki saptamasi Barro modelinin agigin1 kapatsa da ulagilan sonug
betimleyicidir, yoruma agiktir ve test edilmesi gerekmektedir.

3. AMPIRIK TEST

25 ve 26 nolu denklemlere doniiliip 6zel sektorii diisiinmeyen bir kamu
otoritesinin kamu bor¢lanmasimin bilylime iizerine negatif etkiye sahip oldugu hipotezi
1990-2003 yillar1 i¢in en kiiciik kareler kullanarak test edilebilir. Veriler TCMB ve
maliye bakanligindan temin edilmigtir. Eview paket programinda regresyona
kosulmustur. 25 nolu denklemin regresyon sonuglari tablo 5, 26 nolu denklemin
regresyon sonuglari da tablo 6 da verilmistir.

Tablo 5’de Barrro-Lucas modelinin sonuglari dogrulanmaktadir. Kamu borg
stokunun artis1 6zel yatirimlart azaltmistir. Kurulan modelin istatistiki agidan anlamli
olup olmadigi anlamak igin (Fraye =57) degerine bakildiginda c¢ok yiiksektir. Bu
modelin olmama olasilig1 (p:0.000) sifira yakindir. Yani model anlamlidir. DW test
sonuglarina bakildiginda modelde otokorelasyon olmadigr goriilmektedir. Segilen model

ozel sektér yatirimlar ile _KamuBorcy arasindaki iligkinin (R2:%82)
SermayeStoku
aciklayabilmektedir.
_KamuBoreu ile biiylime arasindaki iligkilere bakildiginda bu iki degisken
SermayeStoku

arasinda istatistiki bakimdan anlamli bir iliski bulunmamaktadir. Bu sonu¢ da
yukaridaki tablo 4 {in altindaki agiklamalarla baglanabilir. Barro-Lucas modeli kapali
bir ekonomi yaklagimi altinda hareket etmektedir. Barro-Lucas hipotezinin gecersizligi

1 Budonemde Tiirkiye’de teknolojik gelisme ve biiylime arasinda pozitif iliski oldugu ampirik olarak
tespit edilmistir. Bunun igin bakiniz (Gokovali, 2003).

2 Kayit dis1 ekonominin nedenlerini gérmek icin bakimiz (ikiz, 2000, 1999).

3

Ricardocu yaklasimin aksine, Non-ricardian modelde tiiketim geleneksel analizden farkli olarak sadece
cari gelire degil beklenen gelire de baglidir. Kamu otoritesi vergileri ¢ogaltmadan harcamalarini arttirirsa
veya bir sekilde vergi alamaz ise iktisadi birimlerin servetleri artacagindan 6zel harcanabilir gelir artacak,
buna baglh olarak da harcamalar artacaktir. Dolayisiyla Ricardian rejimlerdeki gibi 6zel birimler artan
kamu borcundan dolay: tasarruflarini arttirmazlar (Canzore, Cumby, Diba,2001).
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aciklamak i¢in, Tiirkiye ekonomisinde dig kaynak bulma imkani, yogun kayit dist
ekonomi, 1990-2003 yillar1 arasinda ¢ikan teknolojik geisme kamu borcunun 6zel

yatirimlar lizerinde baskisinin arttig1 zamanlarda bile biiyiimenin siirekliligini sagladigi
iddia edilebilir.

Tablo 5: 25 Nolu Denklemin Regresyon Sonuclari

Bagimh Degisken: Ozel Sektér Yatirimlar/GSMH

Orneklem:1990-2003

Gozlem Sayisi: 14

< <. TS Olasilik

Bagimsiz Degisken Katsayilar Std. Hata t-Istatistigi ®)

Sabit 0.279551 0.007233 38.65178 0.0000

Kamu I¢

Borcu/Sermaye Stoku -0.164127 0.021658 -7.578244 0.0000

R? 0.827164 Bagimh — Degiskenin | 53507,
Ortalamasi

Diizeltilmis R? 0.812760 Bagimli — Degiskenin | 531545

) Standart Sapmasi '

DW 2.04 F-Istatistigi 57.42978

Olasilik (F-Istatistigi 0.000007
Tablo 6: 26 Nolu Denklemin Regresyon Sonuclari

Bagimli Degisken: Biiyiime Hiz1

Orneklem:1990-2003

Gozlem Sayisi: 14

< < T Olasilik

Bagimsiz Degisken Katsayilar Std. Hata t-Istatistigi ®)

Sabit 0.069280 0.035198 1.968281 0.0726

Kamu Ig¢

Borcu/Sermaye Stoku -0.104672 0.105401 -0.993090 0.3403

R? 0.075944 Bagimh Degiskenin | 4 539009
Ortalamasi

TP Bagiml Degiskenin

Diizeltilmis R 0.001061 Standart Sapmast 0.065762

DW 2.20 F-Istatistigi 0.986228
Olasilik (F-Istatistigi 0.340270

SONUC
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Makalede Barro-Lucas igsel biiyiime modellerinden hareket edilerek kamunun
bor¢lanma politikasinin biiylime iizerindeki etkisi arastirilmistir. Barro-Lucas’a gore,
ozel sektorii diisiinmeyen bir kamu otoritesinin kamu bor¢lanmasinin biiylime tizerinde
negatif etkiye sahip oldugu hipotezi 1990-2003 yillar1 igin test edilmistir. Test
sonucunda o6zel sektor yatirimlart ile kamu borglanmasi arasinda negatif bir iliski
bulunurken, biiylime ile kamu bor¢lanmasi arasinda istatistiksel agidan anlamli bir iliski
bulunamamugtir. Barro-Lucas hipotezinin Tiirkiye’de gegerli olmama nedenleri olarak
Ricardo’cu olmayan ekonomik yapi, kayit disiligin yaygin olmasi, 6zel sektoriin dig
kaynak bulabilmesi ve teknolojik gelisme sayilabilir. Biitin bu etmenler nedeniyle
Tirkiye’de kamu borclanmasinin artti§i durumlarda da biyiimenin siirdiiriilebilir
oldugu ileri siiriilebilir.
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