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OZET

Bir iilkeye, ekonomiye veya sektore ait sabit sermaye stoku degiskeniyle
ilgili verilerin elde ediliyor olmasi giiniimiiziin bircok c¢alismast i¢in onem
tasimaktadir. Bu nedenle gelismiy iilkelerin ¢ogunda bu degiskenle ilgili veriler
farkly istatistik kurumlari tarafindan devlet eliyle yayinlanmakta ve arastirmacilarin
kullanimina sunulmaktadir. Bu iilkelerde sermaye stoku verilerinin daha saghkl
hesaplanabilmesi icin bu konu tizerine detaylandwrilmis bir literatiir alam
olusmustur. Ancak bir¢ok iilkede ise kurumlar tarafindan yaymlanan herhangi bir
sermaye stoku verisi bulunmamaktadir. Bu iilkelerde arastirmacilarin ihtiyaci
karsilamak iizere gelismis iilkelerdeki sermaye stoku hesaplanmasiyla ilgili
literatiire bagh kalarak bu degiskene ait verileri olusturmaya ¢aligtigi
goriilmektedir. Benzer sekilde Tiirkive icin daha once 2003 yilina kadar
hesaplanmis olan sermaye stoku verilerini daha giincel hale getirmek ve bu verilerin
kullanilabilecegi ¢calismalara veri saglamak amaciyla sermaye stoku iizerine bu
calisma yapilmistir.

Anahtar Kelimeler: Sabit Sermaye Yatirimi, Sermaye Stoku, Yatirim Omrii,
Araliksiz Envanter Yontemi, Uretim Faktorii, Korelasyon.

ABSTRACT

It is important for economical papers obtaining and updating fixed capital
stock belonged to a country, an economy or an industry. For this reason in the most
developed countries, the data related this variable is published different statistical
institutions authorized by government and presented to researchers using. In these
countries counting the capital stock more accurately, the literature area is formed
detailed for this object. However in a lot of countries there isn’t any capital stock
data published from official institutions. In these countries it seems that the
researchers try to constitute the data by means of counting linked with the literature
of the developed countries. In this similarity, since to update the data of capital
stock counted beforehand until 2003 and to provide the papers to utilize this data,
we created this paper concerning capital stock. As a result we obtained the capital
stock for Turkey from 1972 to 2008.

Keywords: Fixed Capital Investment, Capital Stock, Service Lives,
Perpetual Inventory Method, Production Factor, Correlation.
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1. GIRIS

Sermaye stoku, emek ve enerji yaninda, diger kaynaklar ve
materyaller gibi diger faktdr girdileriyle birlikte tiretim faktdrii olarak
kullanilan yeniden fiiretilebilen maddi varliklardir. Sermaye stoku, bina
ingaati (fabrikalar ve ofisler gibi), mithendislik yapis1 (yollar ve barajlar gibi)
ve lretim siirecinde kullanilan makine ve donanimlardan olusmaktadir.
Bunlar, yeniden iiretilemeyen fakat diger mallarin iiretiminde dogrudan
kullanilan toprak, mineral yataklari ve dogal kaynaklar gibi varliklardan
ayrilmaktadir. (Statistics Canada, 2001: 3)

Ekonomi biliminde veri elde edilmesi ve olusturulmasi yoniinden en
sorunlu degiskenlerden birisi sermaye stokudur. Sermaye stokunun veri
saglayan kurumlardan elde edilemedigi Tiirkiye gibi iilkelerde bu sorun daha
da 6nemli hale gelmektedir. Ekonomi alaninda Tiirkiye’de sermaye stoku ile
ilgili resmi veri yaymlanmasa bile kisith sayidaki bir takim calismalar yol
gosterici olmaktadir (Saygili, Cihan ve Yurtoglu, 2005: 14). Bu sinirlt
caligmalar da, bir takim veri kisitlar1 nedeniyle ortaya ¢ikan varsayimlardan
dolayi bilimsel yonden elestirilere maruz kalabilmektedir.

Sermaye stoku tahminlerinin elde edilmesi, ekonomi biliminde bir
takim farkli konularda sorunlarin ¢6ziimii i¢in 6zel bir 6neme sahiptir.
Sermaye stoku Ol¢iimlerine; potansiyel ¢ikti tahmininde, iiretim ve yatirim
fonksiyonlarmin temel bir bileseni olarak ve bir¢ok verimlilik degismelerini
analiz etmek i¢in en Onemli bir sekilde ihtiya¢ duyulmaktadir (OECD,
2001a).

Uretken sermaye stokunun tahmin edilmesi, yapisal tartigmalar ile
ilgili oldugu kadar, ayristirilmis bir diizeyde sermaye, verimlilik, yatirim ve
istihdam (employment) dinamiklerini calismak igin amaca uygun bir
degiskendir (Holzl and Leisch, 2004). Boylece bu calisma kapsaminda
ozellikle tiretim fonksiyonlarinda kullanmak {izere farkli sektorlerin sermaye
stoklarini 1972-2008 dénemi igin tahmin etmek amaglanmaktadir.

Sermaye stoku verisi konusunda eksikligin bir derece de olsa
giderilebilmesi amaciyla, OECD’nin kullandig1 yontem yardimiyla, Tiirkiye
ekonomisi igin sektdrler bazinda en son sermaye stoku serisi tahminleri
Saygili vd. (2005) tarafindan 1972-2003 yillarim1 kapsayacak sekilde
yapilmistir. Burada, OECD’nin sermaye stoku hesabinda kullandigi teknik
yontem ve temel varsayimlar dikkate alinarak Tiirkiye ekonomisinin ana
sektorleri igin sermaye stoku degerleri hesaplanmuistir.

(99)



Akademik Arastirmalar ve Caligmalar Dergisi / Journal of Academic Researches and Studies
Cilt 2 @ Say1 3 @ Kasim 2010 / Volume 2 @ Number 3 ® November 2010

2. SERMAYE STOKU (BiRiKiMi) TAHMIN YONTEMIi

Sermaye stokunun tahmin edilmesinde Oncelikli olarak, karsilagilan
kavram ve tamimlamalarin sunulmasi yararl olacaktir.

2.1. Sabit Sermaye Yatirinmlar1 ve Sermaye Birikimi
(Stoku)

Biiyiime egiliminin temelinde sermaye birikimi bulunmaktadir.
Uretim birimlerinin sermaye birikimini saglamalari, yogunlagmalari ve
biiyiimeleri, ekonominin genel canlilik diizeyiyle paralellik tagimaktadir.
Uretim birimleri ekonomik gelisme hiziyla birlikte siirekli olarak biiyiiyerek
giderek devlesebilmekte ve kendi faaliyet alanlarinda tek baglarina etkin
duruma  gelebilmektedirler. Tekelci firmalar igin sabit sermaye
yogunlagmasinin bir zorunluluk oldugu belirtilmektedir. Biiylik 6lgekli
firmalar biiyiik Olcekli {iretim yaptiklart i¢in biiyilk sermayelere ihtiyag
duymaktadirlar. Diger taraftan gelismis kapitalist iilkelerde kurulus ve
sonrasindaki faaliyetler siirecinde gerekli olan sermaye ¢ok biiyiik boyutlara
ulasmistir. Dev firmalar adaptasyon siirecinde liderlik konumunda
bulunmalariyla iligkili olarak oOl¢cek hedefleri kapsaminda en yeni
teknolojileri kullanabilmek i¢in biiyiik sermaye gereksinimi duymaktadirlar.
(Ozcan, 1981: 160-162)

Farklt  {iretim  birimlerinin  sermaye  yatirimlar1  birlikte
degerlendirildiginde sermaye stoku s6z konusu olmaktadir. Her bir sektorde
gerceklesen sabit sermaye yatinmlarinin mevcut ve gegmisten gelen
degerleri toplanarak sermaye stokuna ulasilmaktadir. Bu ¢alismada, sermaye
stoku hesaplanmasinda genellikle kullanilan yontem ve temel varsayimlar
acgiklanarak bunlarm uygulanmasi hedeflenmistir. Oncelikle, elde edilecek
sermaye stoku serisinin bazi Ozellikleri ortaya konulmalidir. Sermaye
stokunu (sermaye birikimini) temsil etmek i¢in “gayri safi sabit sermaye
stoku” Olgiitii kullanilmaktadir. Ayrica, sermaye stoku verisi mevsimsel
etkilerden kaynaklanabilecek hatalardan korunmak amaciyla ve bunun
yaninda daha kisa zaman periyodlu veri setine sahip olunmamasi nedeniyle
yillik frekansta tahmin edilmistir.

Uretim siirecinin 6nemli bir faktorii olan sermaye girdisinin bir
gostergesi olarak kullanilan “gayri safi sermaye stoku” Olgiitii, iiretim
fonksiyonlarinin konu edildigi bir¢ok bilimsel g¢alismada etkin bir rol
iistlenmektedir. OECD veri tabaninda 6zel bir 6nem verilen bu 6lg¢iit, yapilan
tanimlamalara gore, ilgili iilkelerin ve endiistrilerin var olan fiziki sermaye
varliklarinin toplam miktarini temsil etmektedir. Ancak bir¢ok iilkede, tim
ekonomi, makro diizey veya sektorel diizeylerin herhangi birinde resmi
olarak sermaye stoku verisi yayimlayan iilke bulmak zordur. Bu nedenle
OECD, bu konuyla ilgili detayli ve yogun calismalar1 nedeniyle
aragtirmacilar icin bir¢ok ke ile ilgili veri ve bilgi yoniinden zengin bir
kurumdur. OECD tarafindan yapilan c¢alismalarda ortaya konulan
yontemlerle, birgcok OECD iilkesine yonelik sermaye stoku tahminleri
yapilmistir, ancak Tiirkiye bu iilkeler arasinda yer almamistir. Saygili vd.
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(2005) tarafindan hesaplanan sermaye stoku, bu alandaki boslugu
doldurmasi agisindan énemli bir ¢alisma olmus 2003 yilina kadar sermaye
stoku verilerini saglamistir. Veri yelpazesinin genisletilmesi ve 2008 yilina
kadar gegmise doniik projeksiyonlar agisindan verileri gilincellestirmenin
yarar1 agisindan Saygili vd. (2005) ¢alismasindan hareketle sermaye stoku
verilerinin tahmin edilmistir. Burada oncelikle OECD tarafindan kullanilan
yontem ve Tiirkiye i¢in daha 6nce hesaplanmis sermaye stoku tahminlerinin
elde edilisi konusunda detayl1 aciklamalara yer verilmektedir.

flgili iilkelere doniik sabit sermaye stoku verilerinin, OECD
Uluslararas1 Sektorel Veri Tabaninda (ISDB - International Sectorial
Database) bulunmamasi veya eksik bulunmasi durumunda, bu veriler
Araliksiz Envanter Yontemi (PIM - Perpetual Inventory Model) ile tahmin
edilmektedir. Ulusal kurumlarin genellikle kullanmay1 tercih ettigi bu
yontemin temel agsamalari asagida agiklanmaktadir.

Sermaye stoklarinin tahmininde temel olarak iki yontem vardir
(Holzl and Leisch, 2004).
1. Sigorta degerleri, defter degerleri veya dogrudan veri toplanarak elde
edilen verilere dayanarak bir 6l¢iim yil1 i¢in stokun dogrudan hesaplanmast;
2. Gegmis yatirimlar iizerine tarihi serilerin biriktirilmesi ve kullanimdan
¢ikmis veya defterden silinmis varliklarin hesaptan ¢ikarilmasi.

Ikinci yéntem aym zamanda siirekli envanter yontemi (PIM-
Perpetual Inventory Method) olarak bilinmektedir. PIM, basit bir model
icinde varlik kullanim oOmiirleri ve kullanimdan ¢ikmalarinin iizerine
varsayimlarla birlikte, uzun bir donemi dikkate alarak toplam yurtici sabit
sermaye olusumunun tahminlerini saglamaktadir. Bu yontem su hipotezin
iizerine yapilandirilmistir: Belirli bir anda sermaye stoku, liretim ortaya
cikaracak sekilde gecmisten bu yana aktif olarak kullanilan birikimli
yatirimlara  esittir.  Birikimli  yontemler dogrudan  ydntemlerle
karsilagtirildiginda uygulanmasi daha kolay ve nisbeten ucuzdur. Birgok
OECD iilkesi sermaye stoku tahminlerini bu yontem {izerine
yapilandirmaktadir (OECD, 2001a). Toplam sermaye stoku anketlerden
derlenebilirken, net sermaye stoku daima PIM °‘in farkli bir sekli kullanilarak
hesaplanmaktadir. Bu c¢alismada PIM, toplam ve net sermaye stoku
tahminlerinde kullanilmaktadir (PIM ile ilgili ve tahminler yoniinde bir
tartisma i¢in Mayes and Young (1994)).

Sermaye stoku tahminlerinin PIM ydntemine gore hesaplanmasi
sermaye stokunu olusturan farkli varlik tipleri i¢in asagidaki bilgilere

ulasmay1 gerektirmektedir (Holzl and Leisch, 2004):

1. Sabit fiyatlara gore degeri belirlenmis, yeterince uzun yatirim
zaman serileri,

2. Sermaye mallarimin beklenen hizmet dmiirleri bilgisi,
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3. Sermaye mallarinin yipranma durumuyla ilgili bilgiler ve
kullanimdan ¢ikmasinin zamana dagilimi bilgisi.

Ancak aym diizeyde verilerle birlestirme ve toplulastirma
yapilabileceginden, yatirim verilerinin kullanilabilirligi yoniinden sabit
fiyatlar lizerinden belirlenmis yatirim zaman serilerine gerek duyulmaktadir.
Ward (1976) ve Mayes ve Young (1994)’de PIM yoénteminin bir takim
sakincalarindan s6z edilmektedir. PIM’in bir tahmin ydntemi olmasinin
yaninda en biiyiik sakincasi; yonteminin kullanilmasinin hizmet omiirleri,
yipranma kaliplart ve bir baglangi¢ sermaye stokunun davranisi iizerine
farkl1 varsayimlar1 gerektiriyor olmasidir. Pratik amaclar i¢in kullanimdan
cikis ve yipranma fonksiyonlarinin tercih edilmesi, sonuglar {izerine dnemli
bir etkiye sahip olabilecek dncelikli bir sorundur.

2.2. Siirekli Envanter Yonteminin (SEY) Pratik olarak
uygulanmasi

Stirekli Envanter Yontemi sermaye birikimi tahmininde kullanilan
temel yontemlerdendir. Bu yontem sermaye stokunun tahmininde, yipranma
paylarim1 da dikkate alarak, ge¢mis donemlere ait yatirnm harcamalari
verilerini kullanmaktadir (Saygili, 2005). Siirekli Envanter Yontemi, basit
bir sekilde asagidaki gibi ifade edilebilir:

SS - Sabit fiyatlarla gayri safi sermaye stoku,
I - Sabit fiyatlarla safi sabit sermaye yatirimlart,
SS = Z l.g g - Kullanim 6mrii katsayis1 (0 <g < 1),
(Y ] - j yilina ait I ve g degerlerini temsil eden
zaman oneratorii

Kullanim 6mrii katsayist (g) belli bir zaman dilimi iginde yapilan
yatirimlarin, halen sermaye birikimi i¢inde kalan kismini temsil etmektedir.
Kullanim 6mrii katsayisi, tanim olarak, 0 ile 1 arasinda yer almakta (0 < g <
1) ve genellikle zamana gore azalan bir fonksiyon 6zelligi tagimaktadir. Bu
katsaymin degeri, hayatta kalma ve kullanimdan ¢ikis (mortalite)
fonksiyonlar1 bazinda tanimlanmaktadir. Diger taraftan, pratikteki
uygulamalara bakildiginda, kullanim omrii katsayisinin ulusal istatistik
kurumlarina gére dnemli 6lgiide degisebildigi goriilmektedir.

2.3. Yipranma ve Hayatta Kalma Fonksiyonu

OECD’nin sermaye stoku hesaplanmasinda gecikmeli bir yipranma
yapist varsayllmaktadir. Bunun anlami, yeni bir yatirim i¢in yipranmanin
belli bir siire sonrasinda baslayacagidir ve OECD bu gecikme dénemini 5 yil
olarak varsaymistir. Bu tiir bir kullanimdan ¢ikis (mortalite) fonksiyonu
esneklik, kullanim kolayligt ve yatirimlarin hizmet Omriiniin sonuna
yaklagtikca yipranmanin ivmelenecegi goriisii ile tutarli olmasi gibi
avantajlar saglamaktadir (Saygili vd., 2005: 16).
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Costa ve Marangoni (1995) belirli bir hayatta kalma fonksiyonunun
tercih edilmesinin sonug¢ ¢iktisi iizerine biiyiik bir etkiye sahip olmadigini
gostermektedir.  Hizmet  Omiirlerinin ~ varsayimi  nihai  sonugclari
belirlemektedir. Onlarm Italya i¢in ayristirilmis bir toplam sermaye stoku
tahmini ile 1ilgili caligmasinda, ¢ farkli hayatta kalma fonksiyonu
kullanmiglardir: Simiiltane ¢ikis fonksiyonu (simultaneous exit function), bir
dogrusal hayatta kalma fonksiyonu ve lojistik DIW hayatta kalma
fonksiyonu. Onlar {i¢ tahmin yontemine ait sonuglardaki farkliliklarin ¢ok az
oldugunu belirtmislerdir. (H6lzl and Leisch, 2004: 14).

Bu calismada kullanildigi sekilde gecikmeli bir yipranma yapisi,
yatirimlarin sermaye stoku iizerine etkisini farklilagtiracaktir. Bu farklilik
yatirimlarin - artts oranina baghdir. Yatirimlarin artti§i  bir ortamda,
yipranmalar gecikecek ve bu sekilde sermaye stokunun degeri daha yiiksek
olacaktir. Diger bir ifadeyle, yipranmadaki gecikme donemi uzadikga,
sermaye stoku daha yiiksek bir diizeyde olusacaktir. Yatirnmlarin azaldigi bir
ortamda ise bunun tersi bir durum olusacaktir; yani, yatirnmlarda azalig
artarsa, sermaye stokunun diizeyi daha diisiik olacaktir (Saygili vd., 2005).

Yukarida yer alan (1) numarali denklemdeki kullanim 6mrii
katsayist (g) sermaye varliklarinin  hizmet siireleri  kullanilarak
hesaplanmaktadir. Bir yatinmin dmriinii belirleyen stokastik siireg iki sekilde
tanimlanabilir. Birincisi yogunluk (density) fonksiyonudur. OECD’nin
sermaye stoku tahmininde yipranma oraninin her dénem igin sabit oldugu
varsayimi kullanilmaktadir ve bunun sonucu olarak dogrusal bir yogunluk
fonksiyonu tercih edilmektedir. Dogrusal bir fonksiyon disinda, donemlere
gbre yipranma paymin degistigi cesitli alternatif fonksiyonlarin
kullanilabilecegi belirtilmelidir (BLS, 1989).

Stokastik siireci tanimlamanin benzer diger bir yolu ise birikimli
(kiimiilatif) dagilim fonksiyonudur (D). Bu fonksiyon yatirim varligi i¢in
zaman ic¢indeki birikimli yipranma payini gostermektedir. Grafik 1°de (dx)
egrisi olarak gosterilmekte olan bu birikimli dagilim fonksiyonunda (x)
yatirim malinin yasii, (d) ise yipranma oranin1 gostermektedir. Bu
fonksiyonun simetrigi olan grafik 1’de (1 — dx) olarak gosterilen fonksiyon
sermaye varliginin sermaye stoku i¢inde kalmis bolimiinii ifade etmektedir.
Tanim olarak esitlik 1°deki kullanim 6mrii katsayisina (g) esittir, yani (g = 1
— dx) olacaktir. Ornegin yipranma oran1 %5 oldugunda (d = 0.05), 2. Dénem
sonunda yipranma sonunda kalan kisim (g = 1 — 0.05 x 2 = 0.90) olarak
hesaplanabilecektir.

S6z konusu bir yatirimin hayatta kalisini belirleyen stokastik siireg
farkli yontemlerle formiile edilebilir. Ornegin yogunluk fonksiyonu yil
boyunca kullamimdan (iskartaya) c¢ikan bir yatirimin  miktarim
gostermektedir.

Burada fonksiyon her yil ayn1 d miktarinda 1skartaya ¢iktigindan ve
dogrusal bir eskime kalib1 varsayildigindan dolayr dogrusal hatli olarak
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tanimlanir. Bu dogrusal hat grafikte P5-P6 goriilmekte ve onun degeri P6-P3
uzaklig1 (1.0) olarak okunabilmektedir. Diger se¢eneklerden bazi durumlarda
can sekilli yipranma kalibinin kullanilabildigine rastlanmaktadir. Boylece
baslangigtaki ~ yatirimin  yalnizca kiigik bir miktar1  yipranmasi
saglanmaktadir. Daha sonra yipranmalar maksimum bir degere ulasana kadar
sirdiirilmektedir. Uygulamada varligin degeri sifir degerine esitlenene
kadar, varligin degerindeki azalis ve yipranma islemi siirdiiriilmektedir
(OECD, 1998: 43).

Grafik 1. Yatirnmlarin Gecikmeli Yipranma Yapisinin Grafiksel Gosterimi

- P1 Pz Pﬁ 1.0

Sermaye Stolunun
Islem Géren Pay: i

d - d) (1-dv) (dx)

05 —mmmmm o m e e e e e

Zermaye Stokunun
Tskartaya Cilomig
Olan Payt (dx)

P4 P5 5wl A Fi n

Donemler
Kaynak: OECD (1998), pp. 44.

Bir yatirimin (sermaye malinin) x déonemindeki yipranmis kismi D =
ax ise ve son yipranmanin n. donemde gerceklestigi biliniyor ise (Omiir n
donem), 5 yillik gecikme varsayimi ihmal edilerek, n. donemdeki yipranma
sOyle bulunacaktir. a’nin degeri s0yle hesaplanabilir:

D=dx=dn=1 x=12,....n 0<D<I1 )

Bu sonug, hayatta kalma fonksiyonu ile de dogrulanabilmektedir, n dénem
sonunda hayatta kalan kisim:

F=‘l-dx=1—(%)n=ﬂ 3

2.4. Yatiromlarin Hizmet Omiirleri

Sermaye stokunun hesaplanmasindaki en kritik unsurlardan birisini,
yatirimlarin iktisadi omiirleri iizerine yapilan varsayimlar olusturmaktadir
(Saygili, 2005). Yatirim Omiirleri lizerine detayli ¢alismalarin yapildigi ve
istatistiklerin tutuldugu iilkelerde, hizmet siirelerinin bir takim kaynaklara
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dayanilarak belirlenmesi miimkiin olmaktadir. Fakat bu tiir ¢alismalarin
yapilmadig1 iilkelerde yatirim Omiirleri iizerine bir takim varsayimlar
yapilarak hizmet siireleri belirlenmektedir.

Hizmet Omiirlerini tahmin etmek i¢in yararlanilan baslica kaynaklar
sunlardir: Vergi otoriteleri, sirket hesaplari, istatistiki sorgulama ¢aligsmalari,
yonetsel kayitlar, uzman 6giitleri ve diger iilkelerin tahminlerine dayanilarak
belirlenmis Onerilen varlik Omiirleridir (OECD, 2001: 48-49). Bu
kaynaklardan sonuncusu disinda digerleri sermaye stoku tahminleri serisi
olusturabilmek icin belirli bir donem kurumsal altyapinin olusturulmasini
gerektirmektedir. Ancak “diger iilkelerin tahminleri” segenegi hizmet
Omiirlerinin kisa siirede elde edilmesi yoniinden digerlerine gore zaman
kazandirabilmektedir.

Kendi tahminlerini saglamlastirmak veya belirlemek igin diger
iilkelerin tahminleri yonteminden yararlanan {ilkeler, benzeyen veya komsu
diger iilkelerin dogrultusunda onlar tarafindan kullanilan tahminleri
periyodik olarak gézden gegirip sermaye stoku hesabinda kullanmaktadirlar.
Genellikle iilkeler sermaye stoklarimi ilk tahmin ettikleri zaman, literatiirii
arastirmiglar veya bagka iilkelerde kullanilan hizmet Omiirlerini ortaya
c¢ikarmak i¢in diger istatistik ofisleriyle baglantiya ge¢mislerdir. Burada
iilkelerin diger iilkelerin hizmet émiirlerini sistematik olarak kopyaladiklari
durumda bir takim sakincalar olusabilmektedir. Ciinkii varlik hizmet
Omiirleri giiclii bir sekilde tlilkeye 6zgii faktorlerden etkilendiginden dolayi,
herhangi bir iilke gercekten kendi iilkelerindeki hizmet dmiirlerini arastirmig
olursa gercekte ¢ok az durumda gercek olaniyla bir uyusma olusacagi
iizerine bir izlenim olusmustur. Diger iilkelerin tahminleri kontrol i¢in genis
bir giivenilirlik saglayabilir fakat ortada sorun yoksa uyarlanmamalidir
(OECD, 2001a: 48-49).

Kanada, ABD, Japonya, Avustralya, Bel¢ika, Finlandiya, Fransa,
Almanya, Italya, Norvec, Isve¢ ve Ingiltere gibi OECD iilkelerinden her
birine yonelik hesaplanan ortalama hizmet siireleri OECD tarafindan
yayinlanmaktadir. Bu iilkelerle ilgili olarak; tarim (avcilik, ormancilik ve
balik¢ilik), madencilik (ve tas ocakeiligi), imalat ve alt sektorleri, enerji
(elektrik, gaz ve su), ingaat, toptan ve perakende ticaret (ve otelcilik-
lokantacilik), tasimacilik ve haberlesme, bankacilik, sigortacilik ve
kooperatifcilik, kisisel ve mesleki hizmetler alt sektorleri i¢in kullanim
Omiirleri elde edilebilmektedir.

S6z edilen iilkeler igin sabit sermaye yatirimlart iki ayr baslik
altinda siniflandirildigindan dolayi, makine ve teghizat ile bina ve konut
olarak iki ayr1 sermaye kullanimlarina ait ortalama hizmet siireleri tahmin
edilmektedir. Varsayimlardan yola ¢ikarak hesaplanmig yatirimlarin
ortalama hizmet siireleri bu sekilde iilkeler itibariyle sunulmaktadir (OECD,
1998). Bu tablolardan elde edilen mevcut OECD iilkeleri ortalama yatirim
mali omiirleri ise Tablo 1’de Ozetlenmistir. Tiirkiye icin yatirim Omriine
yonelik  varsayimlarin  olusturulmasinda bu tablodaki degerlerden
yararlanilmstir.
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2.5. Tiirkiye’de Sermaye Stoku ve Yatirim Omrii Uzerine
Calhsmalar

OECD'in Uluslararas1 Sektorel Veri Taban1 (ISDB) i¢in yukarida
anlatilan yontem ile sektdrel sermaye stoku tahmini yaptig: iilkeler arasinda
Tiirkiye bulunmamaktadir. Ayrica, Tiirkiye'de resmi bir sermaye stoku verisi
aciklanmadig1 icin bu alanda biiyiik bir bosluk bulunmaktadir (Saygili,
2005).

Tiirkiye ekonomisinde yatirimlarin dmriine yonelik resmi bir calisma
bulunmamaktadir. Tiirkiye ekonomisi dahilinde sermaye stokunun daha
giivenilir sekilde hesaplanabilmesine imkan vermesi agisindan yatirimlarin
omriine iligkin giincel ve kapsamli bir ¢aligma gerekli goriilmektedir.
Bundan dolay1 sektorler itibariyla yatirim Omiirlerine yonelik varsayimlar
belirlenirken, bir 6nceki baslik altinda belirtilen nedenlere dayanilarak konut
hari¢ tiim sektdrler i¢in OECD iilkeleri ortalamalar1 esas alinmistir (Saygili,
2005). Yatirim omiirlerinin hesaplanmasinda OECD iilkeleri ortalamalarinin
dikkate alinmasiyla, Tiirkiye'de bu degisken igin bir veri bulunmamasinin
ortaya ¢ikardigi sorunlar gecici de olsa asilmis olacak ve bu sekilde diger
iilkeler icin OECD tarafindan hesaplanan sermaye stoku verileriyle
karsilastirma yapabilmek miimkiin olacaktir.

Tiirkiye igin gayri safi sermaye stoku hesaplanmasina yonelik
bilinen iki ¢alisma bulunmaktadir. Bunlardan birincisi Maraglioglu ve Tiktik
(1991)'a aittir. Bu calismada sektdrel bazda 1968-1988 donemini kapsayan
sermaye stoku tahmin edilmistir. S6z konusu ¢aligmada sunulan sektorel
sermaye stoku verisinin gilincelligini yitirmis olmasi ve sermaye stokunun
hesaplanmasinda kullanilan sermaye mallarinin dmiirlerine ve yillik aginma
oranlarina yonelik varsayimlarin OECD tarafindan kullanilan yontemden
farkliliklar igermesi nedeniyle Tiirkiye icin yeni bir sabit sermaye stoku
tahmini Saygili vd. (2005) tarafindan yapilmustir.

Tiirkiye ekonomisinde sermaye stoku diizeyi {izerine yapilmis olan
diger calisma A. Heston, R. Summers ve B. Aten (2002)'e aittir. Penn World
Table olarak da adlandirilan bu ¢aligmada ¢ok sayida gelismis ve gelismekte
olan iilkeyle birlikte Tiirkiye ekonomisine yonelik milli gelir, sermaye stoku,
niifus vb. degiskenlere yonelik tahminler sunulmaktadir. Ancak bu veri
setinde sermaye stokuna yonelik tahminler yalnizca ekonomi genelini
kapsamakta, sektorel veriler bulunmamaktadir.

Bu caligsma ile Tiirkiye ekonomisinde sermaye birikiminin gelisimi
ve sektorel dagilimi alanlarinda veri eksikliginin giderilmesi amag¢lanmistir.
Bu amagla, OECD'in ISDB'de yer alan OECD iilkelerine yonelik sektorel
sermaye stoku tahmininde kullandig1 ve yukarida detayli olarak agiklanan
yontem ile Tiirkiye icin sektorel sermaye stoku tahmin edilmesi yoluna
gidilmistir. Bu sekilde, OECD'nin iilkeler icin hesapladigi sermaye stoku
verileri ile bu ¢aligmada Tiirkiye i¢in hesaplanan sermaye stokunun (Tablo
1) miimkiin oldugunca karsilastirilabilir olmasi saglanmaya caligilmistir.
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Tablo 1. Sektorlere Gore Yatirimlarin Tktisadi Omiir Varsayimlari (OECD
Ulkeleri Ortalamast)

Sektorler Yatirim Omrii (Yil)
Tarim 23
Madencilik 23
Imalat Sanayii 26
Enerji 31
Ulastirma 25
Turizm 29
Konut 62
Egitim 29
Saglik 29
Diger Hizmetler 26

Kaynak: OECD, 1994: 47; OECD, 1998: 48-49.

Konut sektoriinde yatirnm omrii olarak 47 yil belirlenmistir. Bunun
belirlenmesindeki iki nedenden birincisi OECD iilkeleri igerisinde konut
yatirimlar1 Omriiniin en diisiik olarak varsayildigi Japonya'nin (47 yil)
dikkate alinmasi, ikincisi ise milli gelir serisinin 1923 yilina kadar gidiyor
olmasi etkili olmustur. Maraslioglu ve Tiktik (1991) Tiirkiye i¢in konut
yatirimlart  Omriinii 33 yil  olarak  varsaymaktadirlar.  Yapilan
karsilagtirmalarda, konut sektorii sermaye stokunun 33 yil Omiir {izerinden
tahmin edilmesi, 47 yil iizerinden hesaplanana gore ortalama olarak yiizde
13 dolayinda daha diisiik oldugu belirlenmistir. Diger bir durumda, toplam
ekonomi sermaye stoku yoniinden 33 yil yerine 47 yil Omiir varsayiminin
yapilmast toplam stokun yaklasik yiizde 4 dolayinda artmasina neden
olmaktadir (Saygili, 2005).

2.6. Tiirkiye’ye Ait Yatirim Verileri

Sektorel veya toplulagtirilmis sermaye stoku tahminindeki temel
giiclik, yeterli zaman araliginda ve yeterli detayda yatirnm harcamalar
verisinin bulunmamasidir. OECD tarafindan, miimkiin olan tiim zaman serisi
bilgileri ile sermaye-ciktt orani, yipranma orani ve sermayenin sektorler
aras1 dagilimiyla ilgili makul sayilabilecek varsayimlarin kombinasyonunun
kullanildigr 6zel bir yontem gelistirilmigtir. Bu yontem 1967-1973
donemindeki 1ilgili yatirim verileri ve sermaye stoku tahminlerini
icermektedir. Elde edilen geriye doniik sektorel yatirim harcamalarn serileri
1970-1995 doneminde gergeklesen yatirimlarla birlestirilmektedir ve
sermaye stokunun yeniden hesaplanmasinda kullanilmaktadir (Saygili vd.,
2005). Bu c¢alismada belirtilen yaklasimdan yararlanarak, DPT web
sitesinden 1963 sonrasina ait sektorlere ait mevcut yatirim verileri alinarak,
Saygili vd. (2005) calismasinda elde edilmis olan 1963 oncesi verilerle
birlestirilmistir.
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Tiirkiye i¢in sermaye stokunun hesaplanmasinda 1963-2005 donemi
igin Devlet Planlama Teskilat1 (DPT) tarafindan iiretilen sektorel sabit
sermaye serisi kullanilmistir (DPT, 2006). Geriye doniik veri gerekliligi
nedeniyle, DPT tarafindan yaymnlanan 1963’den baslayan yatirim
serilerinden Oncesine, Saygili vd. (2005) tarafindan sunulan yatirim serisi
eklenerek, 1948 yilina kadar geriye dogru yatirim serisi olusturulmustur.
1963 yili oncesi yatinm serileri olarak kullanilan Saygili vd. (2005)
calismasinda oOnceki degerleri elde etmek {izere yapilanlar soyle
Ozetlenebilir: a) Yatirim Omiirlerinin uzun olmasi nedeniyle konut ve enerji
sektorleri yatirimlarinin biraz daha geriye dogru tahmin edilmesi b) Insaat
sektorliniin milli gelir igerisindeki payr dikkate alinarak 1923 yilina kadar
geri ¢ekilmis konut yatirnmlart ¢) 1948 sonrasi donemde enerji sektorii
yatirrmlarinin toplam yatirimlar i¢indeki ortalama pay:r kullanilarak 1940
yilma kadar geriye dogru gekilmis enerji sektdrii yatirimlari. d) DIE’den
Insaat ve enerji sektorleri katma degerlerinin alinmasi ve e) Milli gelir
serilerinin DIE'den alimast.

1999 yilinda iilkemizde meydana gelen depremlerin sermaye stoku
iizerine etkisi, ulasilabilen veriler cercevesinde, Saygili vd. (2005)
caligmasinda hesaplamalara dahil edilmistir. Adi gecen calismaya gore,
1999°daki depremlerin sermaye stoku tahminlerinde (1999 yili itibariyla)
ylizde 1,2 dolayinda bir kayba yol actigin1 gostermektedir. Burada ise farkli
sektorler tizerinde depremin farkli etkileri olabilecegi diislincesiyle yipranma
etkisi ihmal edilmistir.

2.7. Dogrusal Net Stok

Yipranmayla ilgili en bilinen model her bir yildan esit miktarda
hesaptan diigmelerin yapildigi dogrusal hatli yontemdir. Daha once (3)
denkleminde verildigi gibi, Dogrusal hatli yipranmanin orani (SL):

1 _
d,g =—; (x=1,2,3,..., n) (Statistics Canada, 2001). Burada n varligin
n

yiprandig1 yil sayisim1 ve x varhgin yasmi gostermektedir. Ornek olarak
tarim sektoriiyle ilgili 23 yillik bir yipranma dikkate alindiginda,
yipranmanin basladigi ve devam ettigi her bir yil i¢in baglangi¢ yatirimina
gore 1/23 oraninda bir yatirim azalmasiyla karsilasilacaktir. Tk yipranmadan
sonra, geriye kalan kullanilabilir durumdaki yatirim ise (1 — 1/23) oraniyla
hesaplanabilir. Benzer sekilde bir genellemeyle, dogrusal yipranma
varsayimi altinda net stok hesaplanmasi agagida formiillestirilmistir:
Koo =TT 0=+ 102yt T (1=

n n n (4)

Burada K 5i — dogrusal yipranmali hesaplanmis net sermaye stoku
ve ¢ — t donemindeki yatirimdir. Yani her bir yil i¢in sermaye stoku
hesaplanirken 6ncelikle yipranmanin bulunmadigi birinci yil i¢in yatirim
ayn1 miktariyla alinir, diger yillar igin sirasiyla her bir yila gore yipranmis
yatirrm degerleri kullanmilir. Kullanim 6mrii biten yatirimlar ise bu stok
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formiiliine dahil edilmemektedir. Benzer sekilde dnceki yilin net stoku soyle
verilebilir:

1 2 n
Kt—l,SL = It—l + It—2 (1 _H) + It—3 (1 _H) +...t+ It—l—L (1 _H) )

t-1 yilindan t yilina kadar olan net stok degismesi ise yukaridaki iki esitligin

farki alinarak:

1
Kt,SL _Kt—l,SL =1, +_(It71 +L,+1 5+ + Itf(nfl) + It—n)
n (6)

Daha sonra 1990 yili sabit fiyatlarina gore sabit sermaye
yatirimlarinin her bir yil i¢in degerleri, yipranmalar dikkate alinarak izleyen
yillara kalan kullanabilir degerler siirekli envanter yontemi uygulanarak
hesaplanmistir. Bu sekilde elde edilen her bir yila ait sermaye stoku hesabi,
onceki yillarda yapilmis sabit sermaye yatirimlarinin halen kullanilmakta
olan yipranmamis boliimlerini kapsamaktadir. Burada yapilan hesaplamalar
yapilirken OECD veri tabaninda bulunan sermaye stoku tahmin
yontemlerinden yararlanilmigtir. Yapilan yatirnmin deger kaybetme hesaplari
iginden bir¢ok farkli yontem olmakla birlikte burada ilk bes y1l1 yipranmasiz
daha sonraki kullanim dénemleri i¢inde dogrusal yipranmali yontem tercih
edilerek sermaye stoku tahminleri elde edilmistir.

3. SUREKLI ENVANTER YONTEMININ (SEY) PRATIK
OLARAK UYGULANMASI

Sekil 2, 6rnek olarak SEY’in pratikte nasil uygulanacag ile ilgili
sistematik bir semay1 gostermektedir. Burada birinci adim, miimkiin olan en
detayli varlik fiyat endekslerini kullanarak Toplam Sabit Sermaye
Olusumunun (GFCF: Gross Fixed Capital Formation) cari fiyatlardan sabit
fiyatlara doniistiiriilmesidir. Biitiiniiyle SEY (Siirekli Envanter Yontemi =
PIM), sabit sermayenin tiiketilmesi ile sabit fiyatlardan toplam ve net
stoklarin elde edilmesi icin sabit fiyat verilerinin kullaniminin
uygulanmasidir. Final agamasi yalnizca tahminlerin cari fiyatlara
donistiirilmesinde fiyat endekslerinin uygulanmasidir (OECD 2001a: 59).

OECD'nin sermaye stoku tahmin yontemimde kullandig1 gecikmeli
asinma yapisi varsayimi, sabit yil degerlerine doniistiiriilmiis yatirim
serilerinin 5. yildan sonraki her bir y1l aginmalari i¢in kullanilmistir. Yani,
OECD veri tabaninda bulunan sermaye stoku verileri, yatirimlari ilk beg yil
asinmaya tabi olmadigi, geri kalan yillarda ise dogrusal sekilde asinmaya
ugradig1 varsayimiyla hesaplandigindan, bu varsayim Tiirkiye i¢in sermaye
stoku hesaplanirken de korunmustur.

Tiirkiye ekonomisi geneli i¢in sermaye stoku olusturulurken, Tablo
1'de yer alan iktisadi 6miir varsayimlar1 kullanilarak dnceki yillardan bugiine
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yapilan yatirimlarin aginmalar1 ve eldeki mevcut miktarlari hesaplanmis ve
bu sekilde her bir sektore ait sermaye stoklari tahmin edilmis, sektorel
sermaye stoklar1 toplanarak iilke diizeyinde sermaye stokuna ulagilmustir.
Elde edilen sermaye stoku serisi 1972-2008 dénemini kapsamaktadir.

Her bir yila ait sermaye stoku hesaplamalar1 yapilirken daha 6nceki
donem sabit sermaye yatirimlarinin yipranmig degerlerinin dikkate alinmasi
gereklidir. Bu amacla Oncelikle sektorler bazinda sabit sermaye
yatirimlarinin cari  yi1l degerleri, sabit sermaye yatirimi deflatdrleri
(www.dpt.gov.tr) tarafindan boliinerek 1990 yili sabit fiyatlarina
indirgenmektedir.

Sekil 2: Pratik olarak PIM’in Uygulanmasi

Cari Fiyatlardan Toplam Sabit | Varlik Fiyat Endeksleri
Sermaye (TSS) Olusumu

Hizmet Omiirleri ve
Sabit Fivatlardan TSS Olusumu | Oliim Fonksiyonu

| Siirekli Envanter Yontemi

Yipranma Fonksiyonu | | Kullanimdan Cikislar |

Sabit Fivatlardan Sabit Sermayenin Tiiketimi | | Sabit Fivatlardan TSS |

| Sabit Fivatlardan Net Sermaye Stoku |

Cari Fiyatlardan | Varlik Fivat Endeksleri | Cari

Sabit Sermayenin Fiyatlardan
Tiiketimi Cari Fiyatlardan Net Sermaye TSS

Kaynak: Measuring Capital, OECD Manual (Measurement Of Capital Stocks,
Consumption of Fixed Capital And Capital Services), OECD, 2001: 48-49.

4. YONTEM VE BULGULAR

Sermaye stoku verilerinin olusturulabilmesi igin, bu verilerin
temelini olusturan sabit sermaye yatirimi serisinin elde edilmesi
gerekmektedir. Sermaye yatirimi  verilerinin, mevcut sanal DPT
veritabaninda bulunmayan 1963 oncesi yillara ait boliimii ve bunlarla ilgili
deflatorler Saygili vd. (2005) c¢alismasindan elde edilmistir. 1963
sonrasindaki sabit sermaye yatirimi serisi ve bunlarin reel hale getirilmesi
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icin gerekli deflatérler DPT sanal veritabanindan alinmistir. Yatirim
deflatorii olarak elde edilen 2008 bazli (2008=100) yatirim deflatérleri, 1990
bazli deflatdrlere doniistiirilmiistir. Daha sonra 2007 yilina kadar
olusturulan sektorlere gore cari sabit sermaye yatirimi serisi, her bir sektore
ait deflatorler kullanilarak reel hale getirilmistir.

Herhangi bir sektore ait sermaye stokunun olusturulmasinda
baslangi¢ sermaye stokunun elde edilmesi 6nem tagimaktadir. Bu ¢aligmada
baslangi¢c sermaye stoku degeri K 197, ‘dir. Bu degerin hesaplanabilmesi
amaciyla her bir sektor i¢in yatirimin 0miir degeri kadar geriye yani (t — n)
yili yatirrmimi elde etmek gerekmektedir. Ornegin tarim sektériinde 1972 yili
sermaye stokunun hesaplanabilmesi i¢in en eski (1972-23 = 1949) sabit
sermaye yatirim degeri ve sonraki yillarin degerleri toplanarak, (4) no’lu
formiil kullanilarak hesaplanir. Bu hesaplamalar MS Office Excel programi
kullanilarak alt sektorler, ana sektorler ve sektorler geneli i¢in dokuz baglikta
elde edilmistir.
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Grafik 2. Saygili vd. (2005) ile Tarafimizdan Hesaplanan Stok
Karsilastirmasi (x Bin TL, 1990 Sabit Fiyatlariyla).
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Grafik 3. Ana Sektorler Bazinda Toplam Sabit Sermaye Stoku
Degerleri (x Bin TL, 1990 Sabit Fiyatlariyla).

Sermaye stoku degerleri arasindaki iligkiler dikkate alindiginda

Tiirkiye geneli ile hizmetler

sektoriiniin  degerleri arasinda yiiksek

korelasyonun (%99) oldugu dikkat ¢gekmektedir. Tarim ve Sanayi sektorii ile
Tiirkiye geneli degerleri ise daha diisiik bir korelasyona (%94.5 ve %93.5)
sahip olmakla birlikte mutlak olarak yiiksek korelasyon degerlerine

sahiptirler.

Tablo 2. Ana Sektorler ve Tiirkiye Geneli Sermaye Stoku Arasindaki

Korelasyon Katsayilari.

K1 (Tarim)

K2 (Sanayi)

K6 (Hizmetler)

K2 | 0.944979 (0.0000)

K6 | 0.914968 (0.0000)

0.885429  (0.0000)

K9 | 0.945914 (0.0000)

0.935972  (0.0000)

0.992332 (0.0000)

Not: Kutucuk Igindeki Degerler: Solda Korelasyon Katsayisi, Sagda p-olasiligi.

5. SONUCLAR

Bir¢ok gelismis iilkede sermaye stoku (birikimi) iizerine istatistiki ve
ulusal veri kurumlar1 tarafindan yaymlanmis veriler aragtirmacilarin
kullanimina sunulmaktadir. Bu ¢aligmalar OECD tarafindan ilgili {ilkeler
kapsaminda yapildig1 kadar bazi gelismis iilkelerin kendi kurumlar
tarafindan da yapilabilmektedir. Ancak gelismekte olan veya azgelismis
iilkelerin genelinde resmi diizeyde sermaye stoku verilerini bulmak miimkiin

olmamaktadir.

Verimlilik artis1 ve Tlretim fonksiyonlar1 tizerine c¢aligmalarin
yogunluk kazandigi ozellikle son 20-30 yillik donemde {iretimle ilgili
verilerin elde edilmesine doniik ¢alismalar da énem kazanmaktadir. Uretim
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fonksiyonunda temel diizeyde dahil edilen birincil girdiler sermaye stoku ve
isgiiciiyle ilgili verilerdir. i¢sel biiyiime modelleri ¢alisiimak ve uygulanmak
istendiginde veri kalitesiyle ilgili talepler de olusmaktadir. Bu nedenle
sermaye stoku ve isgiiciine ait daha ayrintili ve kalite Ol¢limiine doniik
hesaplamalar 6nemi artmaktadir.

Diger taraftan Tiirkiye i¢in sermaye stoku {izerine ¢aligmalar sinirlt
diizeyde kalmis, sermaye stokunun hesaplanmasi g¢aligilir hale gelmis ancak
sermaye kalitesine doniik verilerin toplanma giicliigii nedeniyle istatistik
kurumlarinin bu konuda veri tiretmelerine ihtiya¢ bulunmaktadir.

Mevcut c¢aligmada en giincel olarak 2003 yilina kadar stok
verilerinin bulundugu (Saygili vd., 2005) ¢alismasindaki 1963 6ncesi sabit
sermaye yatirimi verilerinden yararlanilarak, OECD tarafindan uygulanan
yontemler kullanilarak sermaye stoku tahminleri elde edilmistir. Bu yonteme
gore siirekli envanter yontemi kullanilmig, sabit sermaye yatirimlarinin
yipranmast dikkate alinarak her bir yil i¢in kullanimdaki sermaye
yatirimlarinin toplamindan sermaye stoku degerleri tahmin edilmistir.

Hesaplar kapsaminda yatirrm omrii ve kullanim Omrii iizerine
yipranma fonksiyonu varsayimlarinda diger yapilan calismalar dikkate
alinmistir. Elde edilen sonuglar Saygili vd. (2005) calismasiyla
karsilagtirilarak, elde edilen verilerin benzerlik tagidigi goriilmiis ve bundan
sonraki sermaye birikimi gerektiren caligmalar i¢in kullanilabilecek sekilde
sektorler bazinda yaymlanmigtir.
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