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TURKIYE EKONOMISINDE DEVLETIN

IKTISADI FONKSIYONUNUN DONUSUMU: KAMU
YATIRIMLARININ OZEL SEKTOR YATIRIMLARI VE
URETIM DIiNAMIKLERINE ETKISi

THE EVOLVING ECONOMIC ROLE OF THE STATE

IN THE TURKISH ECONOMY: IMPACTS OF PUBLIC
INVESTMENTS ON PRIVATE SECTOR INVESTMENT
AND PRODUCTION DYNAMICS

0§uz TUMTURK?
0z
Bu ¢alisma, Tirkiye ekonomisinde devletin iktisadi fonksiyonunda 2000'li yillar
itibariyla belirginlesen yapisal déndsim sdrecini ve bu surecin Uretim dinamiklerine
nasil yansidigini analiz etmektedir. Calismada kamu yatinmlarinin, 6zel sektdr yatinmlar
ve Uretim ile olan dinamik etkilesimi, Vektor Hata Dizeltme Modeli ile incelenmektedir.
Elde edilen ampirik bulgular, kamu yatinmlarinin 6zel sektdr yatinmlarini diglamak
yerine, tamamladigini ortaya koymaktadir. Bu durum, devletin “altyapi saglayici’, 6zel
sektorin ise daha gok “nihai Uretici” rolUnd Ustlendidi bir sektorel is birligi iliskisine
isaret etmektedir. Ancak, yeni devlet anlayisinda tamamlayicilik ekseninde yeniden
tanimlanan kamu-06zel sektor is birligi, henUz optimum duzeyde bir sektorel uzmanlasma
seviyesine erisememistir. Sektorel kaynak dagiliminin etkin yapilamamasi sonucu
ortaya ¢ikan uzmanlasma eksikligi, toplam Uretimin de Uretim olanaklari egrisi sinirina
ulasimini engellemektedir. Ayrica, kamunun istihdami koruma kapasitesinin yuksekligi,
kriz donemlerinde “denge saglayici” olarak alinacak kamu yatinm kararlarinin stratejik
odnemini ortaya koymaktadir.
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ABSTRACT

This study analyses the structural transformation process of the state's
economic function in the Turkish economy, which became prominent from the 2000s
onward, and its reflections on output dynamics. The dynamic relationship among
public investment, private investment and production is examined by using the Vector
Error Correction Model (VECM). The empirical findings indicate that public investments
significantly complement private sector investments, rather than crowding them out.
This indicates a sectoral collaboration where the state serves as the “infrastructure
provider’, and the private sector acts primarily as the “final producer”. However, the
public-private cooperation, redefined within the framework of “‘complementarity” under
the new state approach, has not yet achieved an optimal level of sectoral specialization.
The lack of specialization resulting from the inefficient allocation of sectoral resources
prevents total output from reaching the the production possibilities frontier.
Furthermore, the public sector’s high capacity to maintain employment enhances the
strategic significance of public investment decisions as “stabilizers” during periods of
crisis.

Anahtar Kelimeler: Kamu Yatinmlar, Ozel Sektdr Yatinimlar, Uretim,
Tamamlayicilik, Sektdrel Uzmanlagma.

Keywords: Public Investments, Private Investments, Production, Crowding-in,
Sectoral Specialization.

GIRiS

Dunya ekonomi tarihinde, devletin iktisadi hayattaki rolU her zaman
hararetli bir tartisma konusu olmustur. Kilasik iktisat doktrini, devletin
ekonomideki rolGnG minimal dizeyde tutarken, ©zel sektor ile rekabete
girmeden sadece savunma, guvenlik, adalet gibi cok temel kamu hizmetlerinde
bulunmasi gerektigini vurgulamaktadir. Ancak 1929 Buhrani, bu geleneksel
anlayista temel bir kinlma yaratmis ve "midahaleci devlet anlayis!”
kuresel dlgekte 6n plana gikmistir. Bu anlayisa gore devlet, dzellikle piyasa
basarisizliklarinin ortaya ciktig donemde dogrudan mal ve hizmet Uretimine
katilan, emek piyasasini canlandiran ve sermaye birikimini girisimci gibi yéneten
bir aktor haline gelmistir. Turkiye de bu mudahaleci egilime, erken Cumhuriyet
doneminde uyguladigi devletci kalkinma stratejisi ile eslik etmigtir.

20.yuzyilin son ceyreginde ortaya c¢ikan kiresellesme ve yapisal
donusum surecleri, devlete bicilen rolU ve devletin 6zel sektorle olan etkilesimini
koklu bigimde degistirmistir. Bu yeni dénemde devletin fonksiyonu, dogrudan
Uretici olmak yerine “altyapi saglayan, duzenleyici ve denetleyici” bir modele
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evrilmistir. Turkiye de bu dénisum slrecinden uzak kalamamistir. 1980-2001
gecis doneminde serbest piyasa ekonomisine uyumun ilk adimlar atlmis ve
dzellestirme girisimleri ile beraber devletin iktisadi hayattaki agirligi azaltimaya
calisiimistir. Ancak, kuresel devlet modeline asil entegrasyon 2000'li yillarda
gergeklesmistir.

1998 Enflasyonla Mucadele ve Kamu Yatinm Programi Reformu ile
2001 Guc¢lu Ekonomiye Gegis Programi, sz konusu donusUm slrecine
buyuk bir ivme kazandirmistir. Bu programlar ile devletin temel faaliyet alanlart
yeniden tanimlanarak, kamunun 6zel sektor ile olan iliskisinde kokla bir
dedisim hedeflenmistir. Bu baglamda Turkiye ekonomisinde devletin iktisadi
fonksiyonunun, dogrudan mal ve hizmet Ureten yapidan, 6zel sektorle kurulan
tamamlayicilik iligkisi cergevesinde altyapi saglayan, verimlilik artiran ve
piyasayl duzenleyen modern bir yapiya dondstirdlmesi amaclanmistir. Ayrica,
devletin konjonktdrel dalgalanmalar disindaki dogrudan mudahale araglari
zayiflatiimistir. Kamunun piyasadaki dogrudan varliginin yerini Merkez Bankasi,
BDDK, SPK ve Rekabet Kurumu gibi bagimsiz otoriteler araciiiyla yurdtilen
denetim mekanizmalari almistir.

Bu calisma, Turkiye ekonomisinde devletin iktisadi fonksiyonundaki
2000'li yillarile belirgin sekilde ortaya ¢ikan yapisal donistm gabalarini mercek
altina almaktadir. Calismanin temel amaci, 1998-2025 doneminde kamu
yatinmlarinin, 6zel sektdr yatinmlar ve dretim ile olan dinamik iligkisini ampirik
bir cercevede analiz etmektir. Bu baglamda, kamu ve 6zel sektor yatinmlarinin
birbirlerini  “tamamlama (crowding-in)” veya ‘“diglayiciik”  (crowding-out)”
dereceleri, ilgili aktorlerin Turkiye'nin Uretim dinamikleri icerisindeki yerleriyle
beraber degerlendiriimektedir. Calisma, devletin iktisadi fonksiyonundaki
dondsum cabalarini analiz ederken, temel olarak birbirleriyle baglantili iki
arastirma sorusuna yanit aramaktadir: i. Kamu yatinmlarinin Gretim Uzerindeki
etkisi nedir ve hangi kanallar Gzerinden ortaya ¢ikmaktadir? ii. Kamu yatinimlari
Uretimi etkilerken ozel sektor yatinmlarini desteklemekte midir, yoksa kaynak
kullaniminda 6zel sektor ile bir rekabet (dislama) mi yaratmaktadir?

Bu calisma, literatirdeki genel egilimden ©6nemli bir noktada
ayrismaktadir. Mevcut literattr, kamu yatinmlari-dretim ve kamu yatinmlari-
ozel yatinmlar etkilesimini genellikle birbirinden bagimsiz olarak ele almaktadir.
Bu calisma ise s6z konusu degiskenleri, 2000l yillardaki yapisal doéndsum
sureclerini de dikkate alarak butUncudl bir perspektifle incelemektedir. Bu
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dogrultuda galisma, Turkiye'de devletin degisen ekonomik roliine dair kapsamli
bir yeniden degerlendirme sunmasi bakimindan mevcut literatire 6zgun bir
katki saglamaktadir.

Calismanin izleyen bélumleri su sekilde dizenlenmistir: ikinci bélumde,
teorik cergeve ve ampirik literatir sunulmaktadir. Uglinct bolimde model ve
veri seti tanitiimakta; dordincu bdlimde ise ampirik bulgular paylasiimaktadir.
Besinci bolumde bulgular iktisadi olarak tartisilirken; altinci boélunde etki-tepki
ve varyans ayristirmasi analizleri yuritdlmektedir. Calisma, sonug bolumda ile
sonlandirimaktadir.

1. TEORIK CERGEVE VE AMPIRIK LITERATUR

Bu bolimde oncelikle, kamu yatinmlarinin Uretim ve Ozel sektor
yatinmlari ile olan etkilesimi teorik duzlemde ele alinmakta, ardindan belirlenen
teorik gerceve ile uyumlu olarak galismada basvurulan ekonometrik yéntem
detaylandinimaktadir. Takip eden kisimda ise kamu ve 6zel sektor yatinmlari ile
Uretim arasindaki iliskileri ampirik olarak inceleyen literatir kapsamli bicimde
Ozetlenmektedir.

1.1. Teorik Cerceve

Kamu yatinmlarindaki artisin Uretim Uzerindeki ilk etkisi “dogrudan”
ortaya cikmaktadir. Buna gotre, kamu yatinmlarn Uretim fonksiyonunda
herhangi bir Uretim faktoru gibi gorev yapmakta ve kamu sermaye stokundaki
artis toplam ¢iktiyr da artirmaktadir. Kamu yatirimlari, yaratmis olduklar pozitif
ve negatif digsalliklarla, Uretim Uzerinde "dolayl” etkiler de yaratmaktadirlar.
Kamu yatinmlarinin ekonomik buyume ve Uretim Uzerindeki net etkisi ise kamu
yatinmlar ile 6zel sektdr yatinmlan arasindaki dolayli iliskinin “tamamlayicilik”
veya “dislayicilik” iliskisine bagl olarak degisebilmektedir.

Kamu yatinmlarinin 6zel sektor yatinmlaninin tamamlayicisi oldugu
durumda, ortaya cikan pozitif dissalliklar Gretimde belirgin artislar yaratmaktadir.
Bu dogrultuda kamu sektory; karayollari, limanlar, havaalanlar ve demiryollar
gibi temel altyapi tesislerini insa ederek 6zel sektorin kullanimina sunmaktadir.
Kamunun sundugu altyapi hizmetleri, 6zel sektorin Uretim maliyetlerinde
onemli dUsUsler saglamakta; artan karlilik oranlari ise 6zel sektdr yatinmlarini
tesvik ederek Uretim kapasitesini yukar gekmektedir. Buna ek olarak; kamunun
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beseri sermayeye yonelik egitim ve saglk harcamalar, Uretim sUrecinde
kullanilan is gucunun marjinal verimliligini attirarak toplam cikti Gzerinde pozitif
yonlU dissalliklar meydana getirmektedir.

Kamu ve ozel sektdr yatinmlarinin birbirinin ikamesi oldugu durumda
ise kamu yatinmlar 6zel sektor ile kaynak kullanimi noktasinda bir rekabete
girmekte ve yaratilan negatif digsalliklar araciligiyla toplam Uretim kapasitesini
daraltmaktadir. Diger bir ifadeyle, kamunun 6zel sektor ile olan rekabeti sonucu
dzelsektordislanmaktadir. Genisleyicimaliye politikalarinin dzel sektorizerindeki
dislayici etkisi, farkl finansman kanallari araciliiyla ortaya gikabilmektedir. ilk
olarak, borglanma ile finanse edilen kamu yatinmlarindaki artig, 6dung verilebilir
fonlara olan talebi yukselterek faiz oranlarini yukari cekmekte; bu durum ozel
sektorun kullanimina hazir olan fonlari ise kisitlamaktadir. Kamu harcamalarinin
vergi artiglari ile finanse edildigi durumda hem firmalarin Uretim maliyetleri
yUkselmekte hem de hanehalklarinin harcanabilir geliri duserek toplam talebi
baskilanmaktadir. Bu durum, 6zel sektorin yatinmlarini olumsuz etkileyerek
Uretimin daralmasina yol agmaktadir.

Borglanmanin para basilarak finanse edilmesi halinde ortaya gikan
enflasyon ise 6zel sektdr firmalarinin beklenen kazancini disurmektedir.
Fiyatlarda olusan istikrarsizlik ekonomideki genel belirsizlik seviyesini
artirdigindan, yatinm yapma kararlar Uzerinde de sipheler olusmaktadir.
Ayrica, yUkselen enflasyon ortaminda faizlerin de buna eslik etmesi, Uretim
maliyetlerini artirarak 6zel sektor yatinm ve Uretim kapasitesini daraltmaktadir.
Teorik olarak kamu yatinmlarinin toplam Uretim Uzerindeki kimulatif etkisi;
dogrudan etkiler ile 6zel yatinmlar Gzerinde yaratilan pozitif veya negatif
digsalliklarin (dolayli etkiler) toplami tarafindan belirlenmektedir.

Teorik gergcevede vurgulanan “kamu yatinmlarnnin Uretim Uzerindeki
kimulatif etkisi” kavrami, bu ¢alismada ekonometrik yontem olarak Vektor
Hata Duzeltme (Vector Error Correction-VEC) modelinin tercih edilmesi igin
de oldukca gUclU bir iktisadi zemin sunmaktadir. Kamu yatinmlarninin Uretim
Uzerindeki kumdulatif etkisini analiz etmek, dogasi geregi kamu yatinmlari ile
0zel sektor arasindaki karsilikli dinamik etkilesimi es anli olarak degerlendirmeyi
gerektirmektedir. VEC modeli, degiskenler arasindaki bu karsilikli etkilesimleri
sisteme dahil edebilme yetenegdi sayesinde 0n plana ¢ikmaktadir. Ayrica, VEC
modelleri bunyesinde barindirdiklari hata duzeltme terimleri ile uzun dénem
denge denklemlerini tahmin etmeye olanak tanimaktadirlar. Bu asamada kritik
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unsur, s6z konusu uzun dénem dengenin iktisadi teori ile uyumlu olarak ifade
edilebilir olmasidir. Bu galismada 6zelinde kullanilacak olan denge denklemi,
geleneksel Cobb-Douglas Uretim fonksiyonun logaritmik donisimuU yapilarak
hata duzeltme terimi icinde formule edilebildiginden, VEC modeli dogal ve en
uygun aday olarak 6n plana ¢gikmaktadir.

1.2. Ampirik Literatir

Ampirik literatirde kamu harcamalarinin 6zel sektor ve Uretim ile olan
iliskisini arastiran galigmalar, 6zellikle Aschauer (1989)'in 6ncu calismasindan
itibaren ivme kazanmigtir. Aschauer (1989), askeri olmayan kamu sermaye
stokunun, verimliligi belirlemede hem askeri harcamalardan hem de diger genel
kamu harcamalarindan ¢ok daha kritik bir rol oynadigini belirtmistir. Aschauer
(1989), askeri amagli harcamalarin genel ekonomik verimlilikle zayif bir iligki
icinde oldugunu; verimlilik artisindaki en biyuk payin ise altyapi kalemlerine
ait oldugunu saptamistir. Aschauer (1989) ile benzer bir metodoloji kullanan
Munnell (1990), askeri olmayan kamu sermayesindeki %7lik bir artigin
verimliligi %0,31 ile %0,39 oraninda yukselttigini belirtmistir. Ancak Tatom
(1991), s6z konusu galismalarin “sahte regresyon” nedeniyle yaniltict oldugunu
ifade etmistir. Evans ve Karras (1994) ise onceki modellerdeki spesifikasyon
hatalarini giderdikleri galismalarinda, sadece egitim yatinmlarinin verimlilik
Uzerindeki etkisine dair ampirik kanitlar bulabilmislerdir.

Ik dénem caligmalarda yaygin olarak kullanilan statik-tek denklemli
Cobb-Douglas Uretim fonksiyonu yaklasimi, kamu ve 6zel yatinmlar arasindaki
dinamik geri bildirimleri yakalayamadigi gerekgesiyle elestiriimistir. Bu eksikligi
gidermek ading, dinamik ve ¢ok degiskenli zaman serisi analizleri dnerilmistir.
Bu baglamda 6nci galigmalardan biri olan Pereira (2000), yapisal sokKlari
aynstirmak igin Cholesky ayristirmasini kullanmigtir. Pereira (2000), etki-tepki
analizleri sonucunda kamu yatinmlarinin 6zel yatinmlarnni tesvik ettigini, her
tUrld kamu yatinminin 6zel kesim Uretimini pozitif etkiledigini belirtmistir. Benzer
bir yaklagimla Mittnik ve Neumann (2001) da kamu yatinmlarindaki artigin
uretimi destekledigi bulgusuna ulasmis; gelismis Ulkelerde kamu sektdrunun
0zel sektoru disladigina dair bir kanit bulunamamistir. Buna karsin, Blanchard
ve Perrotti (2002) tarafindan elde edilen bulgular, Pereira (2000) ile Mittnik
ve Neumann (2001)in sonuglarindan farklilagmaktadir. Yazarlara gore kamu
harcamasi soklar Uretimi kisa vadede artirsa da 6zel sektdr yatinmlar Uzerinde
azaltici etki yaratmaktadir. Benzer sekilde Voss (2002), ortogonal etki-tepki
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fonksiyonlarina dayall VAR ydntemini kullandigi ¢alismasinda, kamu ve 6zel
sektor yatinmlan arasinda bir ikame iligkisi saptayarak kamu yatinmlarinin 6zel
sektoru disladigi sonucuna ulagmistir.

Kamu yatinmlannin 6zel sektor yatinmlari ve Uretim Uzerindeki etkilerini
kapsamli bir sekilde degerlendiren calismalardan biri de Afonso ve Aubyn
(2009)e aittir. Yazarlar, 17 geligmis Ulke ornedi kullanarak yapmis olduklari
calismalarinda, kamu yatinmlarinin sekiz Ulkede hem tamamlayicilik hem de
pozitif Uretim esnekligi yarattigi; bes Ulkede ise hem diglama hem de negatif
uretim esnekligi Urettigi sonucuna ulagmislardir. Afonso ve Sousa (2012), Abiad
vd. (2016), Omitogun (2018), Wang (2021), Carvelli (2023), Suarez-Cuesta ve
Latorre (2023), Park ve Meng (2024) gibi pek gok yazar da kamu harcamalarinin
makroekonomik etkilerini analiz etmiglerdir. Ancak s6z konusu calismalarda da
goruldugu Uzere, kamu harcamalarinin 6zel sektor ve Uretim Uzerinde tesvik
edici mi yoksa kisitlayici mi oldugu hususunda literatirde genel bir uzlasiya
varilamamistir. Uluslararasi ampirik literatirdeki bu belirsizlik, Turkiye 6zelinde
gercekKlestirilen ¢alismalarin bulgularina da dogrudan yansimaktadir (Kustepeli,
2005; Oktayer ve Susam, 2010; Bakkal, 2016; Kaytanci, 2017; Gultekin ve
Temiz, 2020; Serin ve Demir, 2023; Kocaman, 2024).

2. MODEL VE VERI SETI

Kamu sermaye yatinmlarinin, 6zel sektor sermaye yatinmlar ve Gretim
Uzerindeki dinamik etkilerini analiz etmek igin asagidaki geleneksel Cobb-
Douglas tretim fonksiyonu kullanilacaktir:

Y(K, L) = A. KPcap[ Bemp (1)

Burada K sermayeyi, L emedi, Y toplam Uretimi, A ise teknoloji
parametresini temsil etmektedir. B ve B, Katsaylari ise ilgili faktorlere ait
uretim esneklikleridir. Kamu ve 6zel sektor sabit sermaye yatinmlari, dlkenin
toplam sabit sermaye stokunun birincil belirleyicileridir. Bu yatinmlarin hem
Uretim Uzerindeki rollerini hem de birbirleriyle olan tamamlayicilik ve dislayicilik
iligkilerini ortaya koyabilmek amaciyla (1) numarali Gretim fonksiyonu agagidaki
genigletilmis form ile kullanilacaktir:

Y(K, L) = A KPkeov g Pori | pemp 2)

gov pri
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Burada K, kamu sektorU sabit sermaye yatinmlarini; K ise ozel sektor
sabit sermaye yatinmlarini temsil etmektedir. §,  , Gretimin kamu yatinmiar
esnekligini, B, . Uretimin ozel yatinmlar esnekligini, B, ise Gretimin isgucyu
esnekligini ifade etmektedir. (2) numarali esitligin dogal logaritmasi alindiginda
asagidaki (5) numarali dogrusal esitlik elde edilecektir:

In(Y) = In (A Kpes® KD, 1 Pemp) (3)
]I’I(Y) = ]I’I(A) + Bkgov- ln(Kguv) + kari' ]n(Kpri) + Bemp . ]I’I(L) [4]
out, =a; + Bkgovkgovt + karikprit + ﬁempempt (5)

(5) numarall denge Uretim fonksiyonu esitliginde out, kgov, kpri ve emp
degiskenleri sirasiyla logaritmik donusUmu yapilmis dretim, kamu ve 0zel
sektdr sabit sermaye yatinmlari ile istihdam degiskenlerini temsil etmektedir.
a, sabiti ise kgov, kpri ve emp degiskenleri diginda dretimi etkileyen teknolojik
seviyeyi gostermektedir.

Esitlik (5)ile ifade edilen denge denkleminive Gretim esnekliklerini, agsagida
detaylari verilmis VEC modeli yardimiyla tahmin etmek mumkindur. Standart
bir VAR modelinde, degiskenler (1) iken bunlarin linear kombinasyonunun 1(0)
olmasi durumunda, degdiskenler arasinda esbutiunlesme iligkisi olacak ve bu
iliski asagida ifade edilen hata dizeltme formu ile ifade edilebilecektir:

AZy = Do + NZe_y + Th | 8 AZy_s+e, ©)

Z, nx1igsel degigken vektoronu temsil etmektedir. D, nx1 sabit terimler
vektort iken u,~N(0,z) ise i.i.d. hata terimini ifade etmektedir. §, nxn parametre
matrisidir. (6) numaral VEC modelinde yer alan TT matrisi, O<rank(r)<n olmak Uzere
M=ap" seklinde ifade edilmekte ve galismada kullanilan degiskenler arasindaki
uzun donem iligkisinin dengeye donus mekanizmasini gdstermektedir.
B katsayisi, i. igsel degiskenin uzun donem tahmin katsayisini ifade etmektedir.
a ise uyarlama hizini gostermektedir ve sistemdeki bir sok sonucu denge
bozuldugunda, meydana gelen sapmanin sonraki dénemde dizeltilme oranini
temsil etmektedir.

Calismada, Z, igsel degisken vektord “out, kgov, kpriv ve emp” olmak
Uzere dort degiskenden olusmaktadir. Bu degiskenler logaritmik donusumleri
yaplldiktan sonra (8) numarali VEC modeline dahil edilmiglerdir. Tablo 1, galigmada
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kullanilan veri seti ile ilgili detay bilgileri sunmaktadir. Analiz dénemi iginde
Turkiye'de ortaya cikan yapisal kirilmalarin olasi sapmalarini kontrol edebilmek
amaciyla modele bir digsal kukla dedisken dahil edilmistir. Kukla degiskeni
icin Uretim Uzerinde etkili olacak Uc¢ adet yapisal kinlma tarihi belirlenmigstir:
2001 Turkiye Ekonomik Krizi, 2009 Kuresel Finansal Krizi ve 2020 COVID-19
pandemisi. Ancak yillik veri setindeki kisitl gozlem sayisi nedeniyle serbestlik
derecesini korumak ve ekonometrik tahmin strecinde “yakin tekil matris (near
singular matrix)” sorunuyla karsilasmamak adina, s6z konusu Ug kriz dénemi
tek bir “Kriz"” degigkeni altinda birlestirilmistir. llgili kriz yillarina “bir” diger yillara
ise “sifir" degeri verilerek olusturulan kukla degiskeni digsal bir faktor olarak (6)
numaral VEC modeline eklenmigtir.

Tablo 1: Veri Seti, 1998-2025 Yillik Donemi

Degisken Kisaltma Kaynak

TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi

GSYiH (2009=100 Zincirlenmis Hacim, TL) out (EVDS)

Kamu Sabit Sermaye Yatirimi (2009=100 Turkiye Cumhuriyeti Cumhurbagkanhd

Zincirlenmis Hacim, TL) kgov Strateji ve Butge Bagkanligi (SBB)
Ozel Sabit Sermaye Yatinmi (2009=100 .
Zincirlenmig Hacim, TL) kpri SBB
istihdam (15+ yas) emp SBBve TUrkig[(%LI_JsiI(eitistik Kurumu

3. AMPIRIK BULGULAR
3.1. Birim Kék ve Esbitinlesme Testleri

Calismada kullanilan degiskenlerin duraganlik derecelerini belirlemek
icin Augmented Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips-Perron (PP) birim kok testleri ile
birlikte Zivot-Andrews tek yapisal kirilmali birim kok testi uygulanmistir (BKz.
Tablo 2). Elde edilen sonuglara gore degiskenler birinci farklarinda duragandir.
EsbUtinlesme testi ile dediskenler arasinda en az bir esbUtunlesme iligkisi
tespit edilmesi durumunda, kisa ddnemli sapmalarin varligi halinde uzun dénem
dengeyi saglayacak dizeltme dinamikleri sistem icinde mevcut olmaktadir. Bu
durumda, s6z konusu uzun dénemli denge iligkisini ifade etmek Uzere VEC
modeli tahmin etme asamasina gegilebilir.

Sayistay Dergisi - Sayr: 141 | 385
Haziran - 2026



Tirkiye Ekonomisinde Devletin iktisadi Fonksiyonunun Déndisimi

Tablo 2: Birim Kok Testleri

ADF Testi
%1; %5; %10 Kritik
Dizey %1;%5; %10 Kritik Degerler A
Degerler
out -3344 -3214
kgov -2,079 -3476
-4,36; -3,59; -3,23 -3,74,-299; -2,62
kpri -2,009 -3111
emp -3,496 -3,855
PP Testi
%1,%5; %10 Kritik %1; %5; %10 Kritik
Dizey A
Degerler Degerler
out -3,729 -5342
kgov -2,369 -5671
-4,36; -3,59; -3,23 -3,74,-299; -2,62
kpri -2,067 -5193
emp -2,532 -3450
Zivot-Andrews Testi
Minimum %1; %5; %10 Kritik Minimum %1,%5;%10 Kritik
T-Istatistigi Degerler T-Istatistigi Degerler
Dizey A
out -4,343 -4,950
kgov -2.690 -4.93; -4/42; -4M -6.299 -5,34; -4,80; -4,58
kpri -3.814 -5,949
emp -3405 -6,014

Notlar: Birim kok testlerinde dizeyde sabit /trendli model, birinci farklarda ise sadece

sabitli model kullanilmistir.

Degiskenler arasinda esbutinlesme iligkisini saptamak igin Johansen
(1988) tarafindan Gnerilen egbUtunlesme testi  uygulanmigtir.  Burada
amag, (1) degiskenlerinin en az bir dogrusal kombinasyonun 1(0) olup
olmadigini belirlemektir. Tablo 3, Johansen esbitinlesme testi sonuglarini
gostermektedir. Tablo 3 icindeki ilk tablo “trace” istatistigine, ikinci tablo ise
“maximum eigenvalue” istatistigine gore duzenlenmistir. Her iki teste gore
de esbutunlesme olmadigini 6ne suren sifir hipotezi (r=0) reddedilmektedir.
Bu durumda test, ilk sifir hipotezi kabul edilinceye kadar ardisik olarak devam

386 | Sayistay Dergisi - Sayr: 141
Haziran - 2026



Turkiye Ekonomisinde Devietin lktisadi Fonksiyonunun Déntisima

etmektedir. En fazla bir egbutinlesme oldugunu belirten sifir hipotezi (r<1) ise
her iki testte de reddedilememektedir. Bu sonuc, dediskenler arasinda uzun
donemli bir denge iligkisini temsil eden bir adet esbutinlesme denkleminin
mevcut oldugunu gostermektedir.

Tablo 3: Johansen Esbitunlesme Testi

Sifir Hipotezi Alternatif Hipotez Trace istatistigi Kritik Degerler (5%)
r=0 r>0 73,409 54,079
r<1 r>1 30,088 35192
r<2 2 1,573 20,261
r<3 >3 04764 91645
Sifir Hipotezi Alternatif Hipotez Maxirril:tr;l tIiEsigigli'lvalue Kritik Degerler (5%)
r=0 0 43,321 28,588
r<1 r>1 18,515 22,299
r<2 ™2 11,096 15,892
r<3 >3 0476 9164

Not: Koyu karakterler reddedilemeyen ilk sifir hipotezini ifade etmektedir.

3.2. Uzun Dénem Esneklikler

Johansen testi dogrultusunda sistemde bir adet esbUtinlesme vektord
saptandigindan, bu asamada (6) numarali hata duzeltme formu tahmin
edilmistir. Tablo 4, out degiskenine gére normalize edilmis (B, ,=1) esbutunlesme
vektort tahmin sonuclarini sunmaktadir. Akaike, Schwarz ve Hannan-
Quinn bilgi kriterleri, VEC modelindeki uygun gecikme degerinin iki oldugunu
gostermistir. S6z konusu gecikme degerinde otokorelasyon yoktur. Bununla
birlikte, kullanilan VEC modeline ait duraganlik test sonuglari sistemin duragan
oldugunu vurgulamaktadir2 Sistemde bir adet esbUtinlesme denklemi tespit
edildigi icin, B esbUtinlesme vektorl 4x1 boyutundaki uzun dénem tahmin
katsayilarindan (esnekliklerden) olugsmaktadir. Buna gére (5) numarali denge
denklemi tahmin sonuclari Tablo 4 ile galismaya eklenmistir.®

2- llgili tanisal testler icin yazarla iletisime gecilebilir.

3- Onceden ifade edildigi Uzere, serbestlik derecesini korumak adina kriz donemleri tek bir kukla degiskenle
gosterilmistir. 2001 krizinin tekil modellendidi alternatif spesifikasyonda yine kigik drneklem nedeniyle matris
tekilligi sorunu yasanmistir. Buna karsin, 2009 ve 2020 krizlerinin ayr modellendidi duyarlilik testleri, uzun donem
VEC Katsayllarinin yon, buyukluk ve anlamiilik bakimindan mevcut bulgularla uyumlu ve kriz yil degisikliklerine
karsi direngli oldugunu géstermektedir (Bkz. Ek/Tablo 1A).
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Tablo 4: Uzun Donem Denge Denklemi ve Esneklikler

Normalize Edilmis Esbitinlesme Vektori

out= -2,643 + 0,397kgov, + 0,370kpri, +1,796emp,
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
a,,=-0152
(0,035)

Notlar: Parantez igerisindeki matematiksel degerler, karsilik geldigi tahmin katsayisina ait
prob. degderleridir. Uzun donem denge denklemindeki teknoloji parametresini tahmin edebilmek
amaciyla, esbitinlesme denkleminde sabit terimin yer almasina izin verilmistir. Boylece, modeldeki
bagimsiz degigkenler sifir olsa dahi, Uretim duzeyini belirleyen bir sabit degerin (otonom teknolgji
veya taplam faktdr verimliligi (TFV)) varligi modele yansitilmigtir.

Tablo 4'te sunulan uzun doénem esbUtinlesme denklemi tahmin
sonuglarina gore kamu yatinmlarinin Uretim esnekligi katsayisi [ﬁkgwl 0,397
olarak tahmin edilmistir ve geleneksel given dizeylerinde istatistiksel olarak
anlamlidir. Elde edilen bu bulguya gore, kamu yatinmlarinda meydana gelecek
%71lik bir artis, uzun dénemde toplam Uretim seviyesini %0,397 oraninda
artirmaktadir. Ozel sektoér sabit sermaye yatinmlannin uzun dénem Uretim
esnekligi (8,,) 0,370; Uretimin uzun dénem is gucu esnekligi (8, ) ise 1796
olarak tahmin edilmistir. EsbUtinlesme denklemi igerisinde yer alan sabit
katsayisi (In A=a=-2,643) da istatistiksel olarak anlamli bulunmustur.

Hata duzeltme mekanizmasi ile uzun dénem denge denklemi arasindaki
iliskiyi daha iyi gosterebilmek icin (B) numarali VEC modelini bagimli degdiskenin
"out” oldugu ve esbUtinlesme vektorindn “out” degiskenine gore normalize
edildigi esitlik cinsinden ifade etmek mumkundur:

Aout; = doyt + CoutECTioy + X, 1(Sm‘tAoutt i+ ! kgov Akgov_; + X1, ! kp" Akpri_; +
TSP Aemp,_; + £ 7)

Buna gore ECT ,=out +2,64-0,397kgov, -0,370kpri _-1,796emp,
hata duzeltme terimi, Tablo 4 ile ifade edilen uzun dénem denge denklemi
regresyonunun bir gecikmeli hata terimidir ve sistemin dengeye donus
mekanizmasini ifade etmektedir. ECT, , 6nUnde yer alan a_ tahmin katsayisinin
(-0,152) negatif ve istatistiki olarak anlamli olmasi sistemde dengeyi saglayacak
dinamiklerin var oldugunu gostermektedir. Katsayinin mutlak degeri dikkate
alindiginda, kisa donemde ortaya ¢ikan dengesizliklerin yaklasik %15,2'sinin bir
sonraki yilda ortadan kalktigi gorulmektedir.
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Tablo 5: Granger Nedensellik Wald Testi Sonuclari

Bagimli Degisken Bagimisiz Degisken Ki-Kare Istatistigi Prob. Degeri

Akpri 0176 0915

Akgov Aout 6.085 0,047
Aemp 3,605 0164

Akgov 2,553 0279

Akprl Aout 0119 0942
Aemp 2,628 0,268

Akgov 0,820 0663

Aout Akpri 1437 0463
Aemp 1,857 0,395

Akgov 1254 0,534

Aemp Akpri 2,200 0,332
Aout 0,538 0,763

Tablo S, degiskenler arasindaki Granger nedensellik test sonuglarini
rapor etmektedir. Kamu-6zel sektdr yatinmlar ve Uretim arasindaki dinamik
etkilesimin zamana yayiimasi ve uzun donemli karakteri nedeniyle, calismada
oncelikli olarak Johansen metodolojisine dayali uzun donemli iligkilerin analiz
edilmesi tercih edilmistir. Ancak, tahmin edilen VEC modeli cercevesinde
hesaplanan VECM tabanli kisa donemli Granger nedensellik sonuglarn da
calismaya dahil edilmistir. Boylelikle, nedensellik iliskisi analiz edilirken hem
kisa donemli (gecikmeli terimler Uzerinden Wald testi) hem de uzun dénemli
(hata duzeltme terimi Gzerinden) dinamikler incelenmistir.

Test sonuglarina gore, Uretimden kamu yatinmlarina dogru %S anlamlilik
dizeyinde tek yonlu bir nedensellik tespit edilmis olmakla beraber, ¢alismanin
ana omurgalarindan birini olusturan kamu ve 6zel sektor yatinmlar arasinda
kisa donemde istatistiksel olarak anlamli herhangi bir nedensellik iligkisine
rastlanmamistir. Elde edilen bulgular, degiskenler arasinda kisa donemli
etkilesimlerin oldukga kisitl oldugunu; asil etkilesimin modeldeki hata duzeltme
terimi Uzerinden isleyen guglu bir uzun dénemli nedensellik iligkisiyle ortaya
ciktigini dogrulamaktadir. Bu sonug, uzun dénemli Johansen metodolojisinin
tercihini de gUclU bir sekilde desteklemektedir.
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4. TARTISMA

Kamu yatinmlarinin uzun dénem Uretim esnekliginin 0.397 olarak
bulunmasi, kamu yatinmlarinin Gretim Gzerindeki dogrudan katkisinin ve
0zel sektor igin yaratugr pozitif digsalliklar toplaminin, yatinmlarin finansman
yontemlerinden kaynaklanabilecek negatif digsalliklari astigini gostermektedir.
Bu noktada, tahmin edilen pozitif katsayinin iktisadi gerekgelerini, kamu
yatinmlarinin - sektorel kompozisyonu ve finansal piyasa dinamikleri
gergevesinde irdelemek mumkundur.

Sekil 1: Kamu Sabit Sermaye Yatinmlarinin Yoneldigi Sektorler ve Toplam
icindeki % Paylari

1998-2025 Doénemi Ortalamas:

DIGER HIZMETLER
SAGLIK s—
EGITIM
KONUT mm

TURIZM =
ULASTIRMA

IMALAT mm
MADENCILIK  s—

TARIM =——

(=]
w

10 15 20 25 30 35 40

Kaynak: SBB (20263)

Aschauer (1989) yapmis oldugu caligmada, Uretim Uzerindeki en etkili
yatinmlari sirasiyla sehirici ve arasi yollar, havaalani, toplu tasima, kanalizasyon
ve su sistemleri benzeri altyapi yatinmlar olarak tespit etmistir ve bunlar
"cekirdek altyapl” kalemleri olarak nitelendirmistir. Sekil 1, Turkiye'de kamu
tarafindan yapilan sabit sermaye yatinmlarinin yoneldigi sektdrleri ve 1998-
2025 donemi genelinde toplam igindeki ortalama paylarini ifade etmektedir.
Diger bir deyisle, kamunun yatinm kararlarini alirken, analiz donemi iginde
ortalama olarak hangi sektorlere agirlik verildigini gostermektedir. Buna gore en
yuksek pay, ulagtirma (%36) ve diger hizmetler (%24) sektorlerine ayrilmigtir4
Egitim ve saglik sektorleri ise birlikte %18'lik bir pay almistir. imalat sektéronin
payi ise yaklasik %1 olarak gergeklesmistir.

4~ Diger hizmetler kalemi, kamusal birimlerin genel isleyisini surdirmek icin yapmis oldugu idari binalar ve teknoloji
altyapi yatinmlarini, adalet ve guvenlik ile ilgili bina yatinmlarini, gevresel altyapi projelerini (igme suyu, artma,
yeniden donusum, kanalizasyon, park, bahce ve piknik alanlari vb. tesisler) ve kilturel-sportif yatinmlari (kongre
ve sanat merkezleri, mizeler, spor alanlar, stadyumlar, genglik merkezleri vb) igermektedir.
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Kamunun yatinm tercihlerindeki bu sektorel agirliklar, kamu sabit
sermaye stokundaki artisin Uretim seviyesini neden anlamli ve pozitif
yonde etkiledigine dair somut bir gerekge sunmaktadir. Buna gore; ulasim
aglari, 6zel sektorin lojistik ve tagima maliyetlerini dusirmektedir. Ozel
sektor yatinm kararlari alirken, ilgili yatinmin etrafinda yeterli ulasim
olanaklarinin olup olmadigi kritik bir belirleyici olarak degerlendiriimektedir.
llave olarak, ulagim olanaklarinin gelismis olmas, tiketicinin pazara ulagimin
da kolaylastiracagindan, ¢zel sekttér yatinm ve Uretim kararlari Uzerinde
oldukga etkili bir unsur olmaktadir. Diger hizmetler bashg altinda icme
suyu, aritma, yeniden donusum, kanalizasyon gibi altyapr yatinmlari oldugu
disunuldiginde, ulastirma ve diger hizmetler payinin birlikte %60'a ulasmasi,
Turkiye'de kamunun daha cok Aschauer (1989) tarafindan tanimlanan
cekirdek altyapi yatinmlarina yoneldigini gostermektedir.

Bununla birlikte, teknoloji altyapisi, kultdrel-sportif faaliyetler ve
adalet-guvenlik hizmetleri gibi yine “diger hizmetler” kalemi altinda yer alan
yatinmlar ile egitim ve saglik harcamalarinin toplam igindeki %18'lik pay: birlikte
degerlendirildiginde, kamunun beseri sermaye yatinmlanni da agirlik verdigi
anlasiimaktadir. Her ne kadar beseri yatinmlar kisa vadede fiziksel Uretim
artisi saglamasa da uzun vadede is gicUnun marjinal verimliligini artirmaktadir.
Fiziksel cekirdek altyapinin beseri sermaye ile desteklenmesi sonucu 6zel
sektor Uzerinde ortaya cikan pozitif digsalliklarin, Gretimde uzun doénemli
artiglar yaratmasi ise oldukga dogaldir. Ozetle, kamu yatinmlarinin Gretim
Uzerindeki dogrudan etkisinin yani sira, soz konusu yatinmlarinin “gcekirdek
altyapi ve beseri sermaye” odakli dagiiminin 6zel sektdr Uretimi Uzerinde
sagladigl ilave katki, elde edilen pozitif Gretim esnekligi bulgusunun temel
iktisadi gerekgesini olusturmaktadir. Bununla birlikte, imalat sektérinin kamu
yatinmlari icindeki ihmal edilebilir pay), kamunun ¢zel kesimle rekabet eden bir
"Uretici” olmak yerine, “altyapi saglayic” rolinU benimsedigine dair dnemli bir
veridir. Bu durum, kamu yatinm politikasinin 6zel sektorle bir dislama iligkisi
kurmak yerine, is bolimune dayali bir tamamlayicilik stratejisine yoneldigi ve
ozel sektorin maliyet yapisini iyilestirmeye odaklandigi izlenimini gugld bir
sekilde uyandirmaktadir.

Diger taraftan, Turkiye'de kamu yatinmlarinin finansmani Uzerinden
ortaya cikan negatif digsalliklar, 6zel sektdr Uretimi Uzerinde kisitlar da
yaratabilmektedir. Enflasyonun tarihsel sureg itibariyle yuksek seyri goz
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o6nUne alindiginda Ulkede borglanma maliyetleri de dogal olarak yUksek
seyretmektedir. Kamu yatinmlarinin  artmasi  6zel sektdr yatinminda
kullanilacak olan fonlar kisitladigindan, 6zel sektorin borglanma maliyetlerinde
de ilave artiglar yaratabilmektedir. Bu nedenle, Turkiye'de kamu yatinmlarinin
finansman kanaliyla tetikledigi negatif dissalliklar, kredi maliyetlerinin daha
ihmli seyrettigi Ulkelere kiyasla, Uretim Uzerinde daha belirgin bir kisitlayici etki
olusturabilmektedir.

Ote yandan, Turkiye finansal sisteminde bankacilik sektéri oldukga
baskin bir guc teskil ederken; tahvil, hisse senedi ve yatinm fonu gibi sermaye
piyasas! araglarinin agirhgr ise nispi olarak dusuktir. Turkiye Sermaye
Piyasalari Birligi (TSPB, 2022) verilerine gore, dunya borsalarinin toplam piyasa
degerinin GSYiH'ye orani %671 iken, Borsa Istanbul'da bu oran %36 seviyesinde
kalmistir. Finansal derinligin yeterli olmadigi bu yapi igerisinde, kamu sektdru
yatinm amagli olarak kredi piyasasina girdiginde ve 6zel sektdr ile ayni sinirli
fon havuzu icin rekabet ettiginde, kredi maliyetleri Uzerinde yukari yonlu bir
baski olusturmaktadir. Sonug olarak, Turkiye'de kamu yatinmlarinin finansman
ihtiyacini artirarak 6zel sektor ile kaynak rekabetine girmesinin Uretim Uzerinde
kisitlayici bir baski olusturmasi beklense de elde edilen pozitif pkgov katsayisi,
finansman kaynakli negatif digsalliklarin sistemi domine edemedigini ampirik
olarak gostermektedir. Bu bulgu, analiz edilen donemde cekirdek altyapi
agirlikl kamu yatinmlaninin Ulkedeki ekonomik buyumeyi destekleyen dnemli
bir bilesen olma 6zelligini korudugunu da ifade etmektedir.

Son olarak, elde edilen pozitif esneklik katsayisi, kamu yatirmlarinin
uzun donemde toplam Uretim Uzerinde net bir genisletici etki yarattigini ampirik
olarak kanrtlamis olmasina ragmen, kamu yatinmlari ile 6zel sektor yatinmlar
arasindaki etkilesimin icerigi hentz “ampirik” olarak netlik kazanmamistir. S6z
konusu pozitif esnekligin, kamu yatinmlarinin 6zel sektor yatinmlarini tesvik
edip tamamladigi bir Uretim artisindan mi, yoksa kamu yatinmlarinin Uretim
Uzerindeki guclu dogrudan etkileri nedeniyle finansman kaynakli baskin bir
dislama etkisine ragmen mi ortaya ciktigl, yanitlanmayi bekleyen bir soru olarak
ortada durmaktadir. Yatinm degiskenleri arasindaki bu dinamik etkilesimin
cozimlenmesi icin calismanin ilerleyen bolimlerinde sunulacak olan “etki-
tepki fonksiyonlari (impulse-response functions-IRF)” ve “varyans ayrigtirmasi
(variance decompaosition-VDEC)" sonuglari kritik bir 6nem arz etmektedir.
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Sekil 2: Ozel Sabit Sermaye Yatinmlarinin Yoneldigi Sektorler ve Toplam
Icindeki % Paylar

1998-2025 Donemi Ortalamasi
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Ozel sektdr sabit sermaye yatinmlarinin uzun donem Gretim esnekliginin
0,370 olarak tahmin edilmesi, 6zel sektor yatinmlarninin Uretim Gzerindeki
belirleyici glicinU ampirik olarak dogrulamaktadir. Sekil 2'de sunulan sektorel
dagilim verileri, 6zel sabit sermaye yatinmlarninin yoneldigi alanlar ve toplam
icindeki paylarini gostermektedir. Kamunun imalat sektdrinden neredeyse
tamamen gekilmesive bualanin %22'likbiryatinm payiile 6zel sektore birakilmasi,
yukarida vurgulanan devletin “altyapi saglayici’, 6zel sektdrin ise daha cok
“nihai Uretici” oldugu sektorel is bolumu hipotezini kuvvetlendirmektedir.
Bu bulgu, literatirdeki kamu ve 6zel sektdrin yogunlastigi sektorlerin
ayristinlmasi gerektigini ifade eden “sektdrel uzmanlasma” argumanina da
destek sunmaktadir. Buna gore, devletin cekirdek altyapi yatinmlaring, 6zel
sektorun ise dogrudan uretim yatinmlarina odaklanmasi, toplam verimliligi de
maksimize edecektir. ilave olarak, kamu yatinmlarinin 6zel sektore kiyasla daha
yuksek bir Uretim esnekligine sahip olmasi, kamu altyapi yatinmlarinin toplam
cikti Uzerinde daha guclU bir kaldirac etkisi yarattigini géstermektedir.

Diger taraftan Sekil 2, 6zel sektdrun ulastirma yatinmlarinin da oldukga
yuksek oldugunu ifade etmektedir (%32). Ozel sektérin ulastirma gibi
kamusal niteligi agir basan altyapi alanlarina hala ciddi oranda kaynak ayirmak
zorunda kalmasi, Uretim esnekKligini sinirlayan bir faktor olarak karsimiza
cikmaktadir. Ozel sektorin “asli faaliyet alani” olan imalat alanina odaklanmak
yerine, kamusal niteligi agir basan altyapi eksikliklerini kendi kaynaklaryla
ikame etmeye calismasl, kaynak tahsisinde etkinligi bozarak optimum
verimlilikten sapilmasina neden olmaktadir. Dolayisiyla, yeni devlet anlayisinda
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"tamamlayicilik” ekseninde yeniden tanimlanan kamu ve 6zel sektor arasindaki
"sektorel is birligi ve uzmanlasma’, henlz optimum seviyesine erisememistir.
Ozel sektor yatinmlannin Gretim esnekliginin daha yukariya cekilebilmesi
icin 0zel sektorun ulastirma alanindaki sabit yatinmlarini imalat sektdrine
kaydirmasi; kemunun ise cekirdek altyapr yatinmlarina ayirdigi payr artirmasi
gerekmektedir. Kamu ve 6zel sektor yatinmlan arasindaki bu ‘ince ayar”
sayesinde, sektorel uzmanlasma derinlestirilerek toplam verimlilik gercek
potansiyeline ulastirilabilecektir.

Tahmin edilen pozitif p,_; katsayinin arkasindaki iktisadi mekanizmay,
kamu yatinmlari igin gegerli olan digsalliklara paralel bir sekilde agiklamak
mumkindur. Ozel sektér sabit sermaye yatinmlanndaki artig, ilk asamada
dogrudan etki yoluyla sermaye stokunu buyuiterek toplam Uretimi artirmaktadir.
Ikinci asamada ise genigleyen Uretim ve istihdamin devletin vergi gelirlerinde
yarattidi artig, kamu yatinmlannin finansmani igin kaynak yaratarak Uretimi
dolayli yoldan tesvik etmektedir. Ote yandan, ézel sektériin finansman ihtiyaci
nedeniyle kredi piyasasinda kamuyla rekabet etmesi, artan faizler nedeniyle
kamunun planlamis oldugu yatinmlar ertelemesine veya vazgecmesine neden
olabilmektedir. Dolayisiyla, 6zel sektdr yatinmlar da finansman kanaliyla
yaratacagl negatif digsalliklar yoluyla kamu kaynakli Gretimi baskilayabilme
potansiyeline sahiptir. Ancak tahmin edilen pozitif ve istatistiksel olarak anlamli
katsayl, 6zel sektor yatinmlarinin hem dogrudan hem de vergi kanaliyla Gretim
kapasitesi Uzerinde sagladigi reel kazanimlarin, finansal piyasalar Gzerinden
tetiklenen negatif dissalliklari kompanse ettigini ve net Uretim etkisinin pozitif
kalmaya devam ettigini ampirik olarak dogrulamaktadir.

Uzun doénem esbltinlesme denklemi igerisinde yer alan sabit
katsayisindan hareketle hesaplanan teknoloji parametresi (A=e?64=0,071)
Turkiye ekonomisinde sabit sermaye stoku ve isgucU birikimi disinda otonom
bir teknolojik gelisim dinamigine isaret etmektedir> Ancak katsayinin sifira
oldukga yakin olmasi, incelenen dénemdin Uretim artisinda otonom teknolojik
gelisimin oldukga sinirfl kaldigini gostermektedir. iktisat teorisi cergevesinde
bu tablo, Turkiye'de buyumenin niteliksel bir verimlilik artisindan ziyade,
fiziksel sermaye birikimine (nicel) dayall bir sermaye derinlesmesi (capital

5- Otonom teknolojik gelisme; Uretim sUrecindeki girdi miktarinda herhangi bir artis yagsanmaksizin, toplam ¢iktida
meydana gelen artisi ifade eder ve bu streg dogrudan TFV artisiyla iligkilidir. Faktor verimliligindeki artis, ayni girdi
miktarinda galisma bigimlerinin veya tretim yontemlerinin gelistiriimesi (yazilim, Ar-Ge, organizasyonel gelisim,
teknolojik yenilikler gibi) sonucunda ortaya gikmaktadir.
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deepening) sureciyle sekillendigini ortaya koymaktadir. Turkiye'nin son geyrek
asirdaki buyume performansi incelendiginde, biyumenin asli lokomotifinin
TFV veya otonom teknolojik ilerleme degil, yogun sermaye birikimi oldugu
gorilmektedir. Ozellikle ulastirma, imalat ve ingaat sektérlerindeki kapasite
artislari, bu buyume surecinin temel kaynagini teskil etmistir. Nitekim Bakis
ve Acar (2021) calisiimalarinda, 1980-2019 arasi donemde Turkiye'de
toplam faktor verimliliginin ortalamada bir artis sergilemedigini, tersine azalis
(-%0,23) gosterdigini belirtmiglerdir. Benzer sekilde Akgigit vd. (2023), faktor
verimliliginde son 20 yilda kayda deger bir iyilesme saglanamadigini ifade
etmiglerdir.

Solow BuUyume Modeli'nin 6ngodrdugl Uzere, teknolojik sigramalarla
desteklenmeyen bir sermaye birikimi sureci, azalan marjinal getiriler yasasi
geregdi surdurulebilir bir blyume hizi yaratamaz. Bu tur bir biuyume sureci, azalan
marjinal getiriler yasasi kisiti ile karsilastiginda buyumenin devam etmesi ancak
otonom teknolojik sicramalarla mimkun olmaktadir. Bu teorik 6ngorindn en
somut tarihsel yansimasi, Krugman (1994) tarafindan 1997 Dogu Asya Krizi
éncesinde yapilan ongorulerde gorulmektedir. Krugman (1994), balge tlkelerinin
yasadigi yuksek blyume surecinin temel itici gicunin TFV degil yogun
sermaye birikimi oldugunu saptamis; teknolgjik ilerlemeyle desteklenmeyen
bu birikim surecinin zaman iginde biyumenin surdurulebilirligini engelleyerek
krizlere zemin hazirlayacagl uyarisinda bulunmustur. Dolayisiyla ulasilan
bulgular, Turkiye ekonomisinin strdurilebilir buyume patikasina evrilebilmesi
icin mevcut fiziksel faktor birikiminin, teknolojik gelisim ile desteklenmesi
gerektigini ortaya koymaktadir.

Son olarak, tahmin edilen isgict esnekligi (1,796) teorik beklentilerin
oldukga Uzerinde bir degere isaret etmekle birlikte, bu katsayiyl Turkiye'nin
1998-2025 donemindeki yapisal dinamikleri cercevesinde agiklamak
mUmkundur. Bu gerceve, yukarida ifade edilen sermaye derinlesmesi sirecine
dayanmakta olup reel bir Uretim artisini temsil etmektedir. S6z konusu Uretim
artigl, otonom bir teknolojik sicrama yerine Uretimin fiziksel sermaye stokuyla
yogun sekilde desteklenmesi sonucu kaynak tahsisinde ortaya ¢ikan basariya
dayanmaktadir. Dolayisiyla bu yuksek katsayi, isgucunun ileri teknolojiye
dayali verimlilik artigindan gok kamu ve 6zel sektor yatinmlariyla artan makine,
techizat ve altyapi olanaklarini daha yogun kullanmaya baslamasinin bir
yansimasi olarak degerlendiriimelidir.
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Nitekim bu sureg, Lewis'in (1954 ikili Ekonomi Modeliile uyumlu bigimde,
kirsaldan kente gogle beraber tarimdaki dusik verimli atil emegin, sermaye
yogunlugu yuksek olan sanayi ve hizmetler sektorine (modern sektorler)
kaymasiyla pekismis ve emedin marjinal verimliligini artirarak toplam ciktida
beklenenin Uzerinde bir artis yaratmistir® Lewis modelinin 6ngordigu bu
isgucu transferi, Turkiye gibi gelismekte olan Ulkelerde ekseriyetle kayit disi ve
enformel kanallarla kentsel Uretime daha guclu bir sekilde eklemlenmektedir.
Turkiye'de kayit disilik oranlari, son on yilda ortalama %40 civarinda seyrederken
(TUIK, 2028), geligmis Glkelerde bu oran %20'nin altindadir (Yanici Erdal, 2019).
Analizde yararlanilan 15+ Yag Temel isgici Géstergelerinin idari kayrtlara
(SGK) degil, Hanehalki isgiici Anketine dayanmasi, bu kuramsal gegisin
ampirik olarak eksiksiz yakalanmasini saglamistir. Uluslararasi Calisma Orgiti
standartlarindaki bu anket mimarisi, sigortalilik durumuna bakilmaksizin kayrt
disiistihdami da kapsadigindan, kirsaldan ¢6zUlUp kentsel UGretime fiilen katilan
tUum emek bilesenlerini modele dahil etmeye imkan tanimistir. Sonug olarak,
yuksek uzun dénem isgiclU esnekligi katsayisi, Lewis (1954) ikili Ekonomi
Modeli cercevesinde kirsaldan ¢6zUlUp modern/kent sektorlerine akan ve
enformel kanallarla Uretime hizlica eklemlenebilen bu genis ve esnek isglcu
havuzunun, artan fiziksel sermaye yatinmlaryla birlestiginde c¢ikti Uzerinde
yarattigr yuksek marjinal katkinin ampirik bir tezahGruddar.

5. ETKI-TEPKi ANALIZi VE VARYANS AYRISTIRMASI

Bu bolumde IRF analizi araciigiyla, yatinm soklarinin  sistemdeki
degiskenler Uzerindeki gecici ve kalici etkileri analiz edilmekte, boylece yapisal
soklarin kisa ve uzun doénemli yansimalar degerlendiriimektedir. Etki-tepki
analizleri, dnceki bolimde kamu ve 6zel sektor yatinmlan arasinda varligindan
sUphelenilen tamamlayicilik iligkisinin ampirik olarak da ifade edilmesi
bakimindan onemli bir islev gdrmektedir. VDEC analizi kullanilmasindaki
amag ise degiskenlerde meydana gelen degisimlerin sistemdeki hangi soklar
tarafindan agiklandigini analiz edebilmektir.

6- Ek/Sekil 1A, 1998-2025 donemi araliginda Turkiye'deki kirsal nifusun kente go¢ hizini garpici sekilde ortaya
koymaktadir. 2012 yilindan itibaren kent nifusunda gozlenen hizl artis ise 6360 sayill “Buyuksehir Yasas!" ile 14
ilin blyUksehir statisu kazanmasi ve buna bagli olarak binlerce kéyun bir gecede “mahalle” statisine gegmesi
ile iligkilidir. Verilerdeki bu idari/yapisal kirlmaya ragmen Sekil 1A, kirsaldan kente yonelen nifus hareketliliginin
tarihsel edilimini ve yapisal donusumUnu agik bir bigimde yansitmaktadir.
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Etki-tepki fonksiyonlarinin kullanilan tanimlama kisitlarina  duyarh
olabilmeleri nedeniyle, degiskenler arasindaki esanli iligkiler belirlenirken
ampirik ve teorik literatlr ile uyumlu tanimlama kisitlarindan yararlanilmistir
(Pereira, 2000; Mittnik ve Neumann, 2001; Voss, 2002; Afonso ve Aubyn,
2009). Bu dogrultuda, Cholesky ayristirmasi uygulanarak ortogonal etki-
tepki fonksiyonlar (OIRF) elde edilmistir. Yapisal soklarin tanimlanmasinda
kullanilan kisttlar, Z=[kgov kpri out emp]” degisken vektorindeki siralamaya
gore olusturulmustur:

i. Degisken vektorindeki siralamada, kamu yatinmlar diger degiskenlere
gore digsal olacak sekilde konumlandinimistir. kgov degiskeninin  kpri
degiskeninin Ustinde yer almasi, kamu yatinmlarinin 6zel sektdr yatinmlarini
es zamanl olarak etkiledigini; ©zel sektor yatinmlarindan ise gecikmeli
etkilenecegini ifade etmektedir. Bunun nedeni, kamusal karar alma ve uygulama
sureclerinde yasanan “zaman gecikmesi” kavramidir (Pereira, 2000, s. 515).
Devlet butgesinin gelecek yila dair olarak olusturulmasi, icinde bulunulan
yila iliskin kamu harcamalarinin esnetilmesi 6ninde bir engel yaratmaktadir.
Butce yasasinin olusturulmasi ve komisyon/meclis tartismalarinin yapiimasi
seklindeki uzun onay sureglerinin varligi da yine 6zel sektdr yatinmlarindaki bir
soka karsilik kamu yatinmlarinin uyarlanma hizini geciktirmektedir. Ote yandan
kamu sektdrd, yatinm kararlarini bitge planlamasina uygun olarak sonraki
doneme iliskin olarak aciklarken, 6zel sektor ise bu aciklamaya dayali olarak
ayni dénem icinde yatinm kararlarini almaktadir. Ozel sektor, “bilgi toplama ve
karar alma” surecleri kamuya gore ¢ok daha esnek oldugundan bilgi kimesini
daha hizli gincellemekte; dolayisiyla da kamu yatinmlarindaki degismelere
ayni dénem icinde cevap verebilmektedir.

ii. Kamu yatinmlar degiskeni, Uretim ve istihdam duzeyine gore de daha
digsal bir degisken olarak gorev yapmaktadir. Bu kisitin temel nedeni, denge
Uretim ve istihdam seviyesinde bir istikrarsizlik olustugunda, kamu yatirim
harcamalarinin denge sagdlayici istikrar politikalari kapsaminda “ayar iglevi”
gormesidir (Blanchard ve Perotti, 1999; Afonso ve Aubyn, 2009; Abiad vd,,
2016). Turkiye ekonomisinde kamu yatinmlar, Gretim seviyesini artiran arz
yonlu etkisinin yani sirg, istikrarsizlik dénemlerinde toplam talebi uyarlayan
konjonktlr-karsiti bir arag olarak da gorev yapmaktadir. Dolayisiyla, bu
varsayim Turkiye'de kamunun konjonktdr dalgalanmalarini takip etmek yerine
“aktif bir duzenleyici” rolU Ustlendigi gercegiyle uyumludur.
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Sekil 3: Kamu Sektord Yatinm Sokuna Karsilik Ortogonal Etki-Tepki
Fonksiyonlari
Etkl: kgow Tepkl: kgow Etkl: kgowv Tepkl: kpri

36 ERTES A

Notlar: Bir standart sapmalik bir kgov sokuna karsilik sistemde yer alan dort degiskene
ait OIRF grafiklerini gostermektedir. OIRF etrafindaki kirmizi gizgiler arasinda kalan alan ise %95
bootstrap guven araligini ifade etmektedir.

Sekil 3 ve 4, sistemdeki degiskenlerin, sirasiyla kamu ve 6zel sektor yatinm
soklarina verdikleri ortogonal etki-tepki fonksigyonlarini 10 yillik bir zaman ufkunda
rapor etmektedir. Orneklem biyukIGgunin sinirl olmasi (n=28), biyik érneklem
varsayimlarina dayanan asimptotik teorinin gegerliligini yitirmesine ve standart
bootstrap guven araliklarinin sapmali sonuclar dretmesine yol agabilmektedir. OIRF
guven araliklarindaki olasi sapmalari minimize etmek ve gikanmlarin givenilirligini
artirmak amaciyla, kicuk drneklemlerde direncli sonuglar veren “Hall's Studentized
Bootstrap” yontemi (999 yineleme) tercih edilmigtir.

Sekil 3 incelendiginde, kamu yatinmlarinda meydana gelen bir standart
sapmalik pozitif bir sokun, 6zel sektor yatinmlar Uzerinde yaklasik 4 yil boyunca
pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir etki yarattigi gorulmektedir. Bu sonuca
gore, kamu yatinmlarinin 6zel sektdr yatinmlar Uzerindeki tamamlayicilik
etkisi, kamu yatinmlarinin finansmanindan kaynaklanabilecek olasi negatif
digsalliklarin yarattgi dislama etkisini domine etmektedir. Elde edilen bu bulgu
sayesinde, kamu yatinmlarinin dzel sektor yatinmlarini tamamladi§i ampirik
olarak da dogrulanmaktadir. Bununla birlikte, pozitif bir kamu yatinmi soku hem
kisa hem de daha uzun donemde Uretim ve istihdam Uzerinde anlamli artiglar
yaratmaktadir.
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Sekil 4: Ozel Sektor Yatnm Sokuna Karsilik Ortogonal Etki-Tepki
Fonksiyonlari

Etki: kpri Tepki: kgov Etki: kpri Tepki: kpri

Notlar: Bir standart sapmalik bir kpri sokuna karsilik sistemde yer alan dort degiskene ait
OIRF grafiklerini gdstermektedir. OIRF etrafindaki kirmizi gizgiler arasinda kalan ise %95 bootstrap
guven araligini ifade etmektedir.

Sekil 4, ozel sektor yatinmlarindaki bir standart sapmalik pozitif bir
sokun diger degiskenler Uzerindeki etkisini gostermektedir. Elde edilen
ampirik bulgular, modelin tanimlama asamasinda dngorulen kamusal karar
alma sureclerindeki zaman gecikmesi varsayimi ile uyumludur; nitekim kamu
yatinmlarninin 6zel sektdr pozitif yatinm sokuna verdigi baslangig tepkisi
sifirdir. Ancak, ikinci ve altinci yillar arasinda ortaya cikan pozitif ve istatistiksel
olarak anlamli tepki, 6zel sektdr yatinmlarinin tetikledigi ekonomik canliigin ve
genisleyen vergi matrahinin kamu maliyesi ve dolayisiyla da kamu yatinimlari
Uzerinde yarattigi dominant bir pozitif digsalligi ifade etmektedir. Ozel sektor
sokuna karsilik kamu sektorunin agirlikli olarak cekirdek altyapi yatinimlari
Uzerinden gecikmeli olarak pozitif tepki vermesi, kamu ve 6zel sektdr yatinmlar
arasindaki “cift yonlu” tamamlayicilik iliskisinin ve sektorel is birliginin varhigini
ampirik olarak kanitlamaktadir. Son olarak, pozitif kamu sekttrd sokuna benzer
sekilde, pozitif 6zel sektdr soku da Uretim ve istihdam Uzerinde kisa ve uzun
donemde istatistiksel olarak anlamli artislar yaratmaktadir.

7- Cholesky siralamasindan kaynaklanabilecek olasi tanimlama hatalarini dislamak amaciyla, dedisken
siralamasindan bagimsiz sonuglar Ureten Genellestirilmis Etki-Tepki Fonksiyonlari (GIRF) (Pesaran ve Shin, 1998)
da olusturulmustur. Sonuglarin OIRF ile yUksek uyum sergilemesi, ampirik bulgularin dedisken siralamasina
duyarli olmadigini gostermektedir. Yer kisiti nedeniyle galismaya dahil edilmeyen GIRF grafikleri yazardan talep
edilebilir.
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Sekil 5, igsel dediskenlere ait varyans ayristirmasi sonuglarini rapor
etmektedir. Kamu yatinmlanindaki degisimin baslangic doneminde en dnemli
kaynadi kendisidir. Bu bulgu, kgov degiskeninin diger degiskenlere gére daha
dissal konumlandinimasinin dogal sonucudur. Ancak karar alma sureclerindeki
zaman gecikmesinin ortadan kalktgi t=2 ve sonrasi donemlerde, diger
degiskenlerden kaynakli soklarin kamu yatinmlarini agiklama gucd artmaktadir.
Ozel sektor yatinmlarninin kamu yatinmlar Gzerindeki agiklayici guct yarattgs
pozitif ve negatif digsalliklar kanaliyla gergeklesirken; Uretim ve istihdamin
aciklama gucd, kamunun konjonktlr karsiti denge saglayici midahale
politikalarinin yansimasidir. Ote yandan, Gretim ve istihdamin birlikte etkisinin
kamu yatinmlanni agiklama gicy; ozel sektdr yatinmlarinin kamu sektor
yatinmlarini aciklama gucune yakin seyretmektedir. Bu sonug, kamunun
yatinm kararlarini alirken 6zel sektdr dinamiklerinin yaninda denge saglayici
mudahale amacini da goz 6nune aldigini isaret etmektedir.

Sekil 5: Varyans Ayristirmasi

Degigken: kgow Degigken: kpri
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Not: Varyans ayristirmasi analizi, Zt=[kgov kpri out emp]T vektorindeki siralamaya gore
yapiimistir.

Ozel sektoryatinmlarininvaryans ayristirmasi sonuglari, bu yatinmlardaki
degisimin birincil kaynaginin kendi i¢sel dinamikleri oldugunu gostermektedir.
Hem kisa hem de uzun donemde kamu yatinmlar 6zel sektor yatinmlarini
aciklayan ikinci en onemli faktor olarak 6ne cikmaktadir. Bu durum, kamu
altyapi projelerinin 6zel kesim igin kritik bir yatinm sinyali ve tamamlayici unsur
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teskil ettigini dogrulamaktadir. Ote yandan, Uretim ve istihdamdaki degisimlerin
Ozel sektor yatinmlar Uzerindeki aciklama gucunun ancak uzun doénemde
belirginlesmesi, dzel sektor yatinm kararlarinin kisa vadeli istikrar politikasi
araci olarak islev gormedigini; bunun yerine toplam talepteki kalici egilimlere
gore uzun vadeli bir bakis acisi ile sekillendirildigini gdstermektedir.

Uretim degigkenine ait varyans ayristirmasi sonuglan, Turkiye'de
ekonomik buyumenin temel sUrikleyici gucuinun oOzel sektdr yatinmlar
oldugunu ampirik olarak teyit etmektedir. Bu sonug, 6zel sektériin ekonomideki
"hacimsel baskinligin” ortaya koymaktadir; bir bagka ifadeyle ozel sektor,
buyumenin temel strikleyicisi konumundadir. Uretimdeki degisimleri agiklama
gicu bakimindan 6zel sektor yatinmlarninin kamu yatirmlarina kiyasla hem
kisa hem de uzun donemde istikrarli olarak daha yiksek bir paya sahip olmasi,
onceki bolumde ifade edilen Turkiye'de kamunun dogrudan Uretici rolinden
siyrildigina dair guglu bir ampirik delil sunmaktadir.

Istihdam degiskenine yonelik varyans ayristirmasi bulgular, baslangic
déneminde temel belirleyicinin Uretim soklari oldugunu, ancak daha uzun
donemde kamu ve 6zel sektor yatinmlarinin kumulatif agiklama gicunin dretim
etkisini geride biraktigini géstermektedir. Ozellikle istihdamin biyik oranda
0zel sektor tarafindan saglandigi Turkiye ekonomisinde, kamu yatinmlarinin
istihdam varyansini agiklama gucunin 6zel sektdrden daha yUksek cikmasi
ise oldukga dikkat ¢ekicidir. Bu durumu, analiz dénemi iginde siklikla ortaya
cikan ekonomik daralma doénemleri ile aciklamak mumkindur (1999 ve
2023 Depremleri, 2001-2009-2018 Ekonomik Krizleri, 2016 Askeri Darbe
Girigimi, 2020 COVID-19 Pandemisi). Belirsizliklerin yukseldigi kriz ve daralma
donemlerinde 6zel sektdrin yatinm ve istihdam kararlarini askiya almasina
ragmen, kamunun istikrar saglayici bir aktor olarak maliye politikalanyla
istihdami desteklemesi, kamu ve 6zel sektor yatinmlannin istihdam Uzerindeki
aciklama gucund kamu lehine kaydirmis goérunmektedir.

SONUC

Bu calismada, Turkiye ekonomisinde kamu sabit sermaye yatinmlarinin,
Ozel sektor sabit sermaye yatinmlar ve dretim ile olan dinamik iliskisi VEC
modeli cercevesinde analiz edilmistir. Elde edilen bulgular, Turkiye'nin son
ceyrek asirdaki ekonomik donusUmudne dair 6nemli gikarimlar sunmakta,
kamunun dogrudan Uretici rolden siyrilarak altyapi saglayici bir profile evrildigini
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ampirik olarak desteklemektedir. Calisma, yeni devlet anlayisi cercevesinde
“tamamlayicilik ve is bolimu” ekseninde yeniden tanimlanan kamu-06zel sektor
etkilesiminin, hentz optimum bir sektorel uzmanlasma dizeyine erisemedigini
ortaya koymaktadir. Sektorel kaynak tahsisinde etkinligin saglanamamasi ve
buna bagl olarak uzmanlasma dizeyinin yetersiz kalmasi, Uretimin “Oretim
olanaklari egrisi” sinirina ulasmasini engellemekte ve ekonomiyi potansiyelinin
altinda calistirmaktadir.

Arastirma sonuglarina gore, kamu yatinmlarinin uzun dénem Uretim
esnekligi katsayisi 0,397; tzel sektor yatinmlarinin ise 0,370 olarak tahmin
edilmistir. Kamu yatinmlarinin daha yuksek Uretim esnekligine sahip olmasi
kamu yatinmlarnnin toplam cikti Uzerinde ©zel sektor yatinmlarina kiyasla
daha gUc¢lu bir kaldirag etkisi yarattigini géstermektedir. Kamu yatinmlarinin
imalat sektorU icerisindeki payinin %1 dizeyine gerilemis olmasi, buna karsin
Ozel sektorin ayni sektdrde %22'lik bir agirliga sahip olmasi, net bir sektorel
is bolumune isaret etmektedir. Buna gore, Turkiye'de kamu artik 6zel sektorle
rekabet eden dogrudan bir Uretici degil; aksine sundugu altyapi olanaklariyla
Ozel sektor icin maliyet dusUricU ve Karlilik artirict bir zemin inga eden stratejik
bir tamamlayicr iglevi gormektedir.

Yapisal soklarin analizi igin kullanilan Cholesky tanimlama kisitlari
cercevesinde, kamu yatinmlar, literatirdeki iktisadi ve kurumsal gerekcelerle
sistemdeki en digsal degisken olarak konumlandirimistir. Etki-tepki analizi
sonuglari, Turkiye ekonomisinde kamu ve 6zel sektdr yatinmlar arasinda
cift yonlu bir tamamlayicilik iligkisinin varligini ortaya koymaktadir. Kamu
yatinmlari, 6zel sektdr icin elverisli bir yatinrm ortami sunarken, genisleyen
Uretim ve istihdamin yarattgi vergi gelirleri, kamu yatinmlarinin finansmani
icin ek Kkaynak olusturarak sureci desteklemektedir. Uretim degiskenine
ait varyans ayrnistirmasi sonuglar, 6zel sektorin buyumedeki hacimsel
baskinhigini teyit ederken; kamu yatinmlarinin istihdam Uzerindeki yUksek
acgiklama gucu, kriz ve daralma donemlerinde devletin istikrar saglayici bir
aktor olarak Gstlendigi konjonktir-karsiti roli yansitmaktadir. Ote yandan, ézel
sektorun, kamusal niteligi agir basan ulastirma sektdrine hala ciddi kaynak
ayirmak zorunda kalmasi, asli uzmanlik alani olan yiksek katma degerli imalat
sektorine odaklanmasini engellemekte ve 6zel sektdrin Uretim esnekligini
sinirlamaktadir. Ayrica, Turkiye'de finansal piyasalarin yeterli derinlige sahip
olmamasi, finansman kanali Uzerinden negatif digsalliklar dogurarak toplam
verimliligi baskilamaktadir.
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Teknoloji parametresinin  oldukca dusUk seyretmesi, Turkiye'de
buyumenin niteliksel bir verimlilik artisindan ziyade, fiziksel sermaye birikimine
dayall bir sermaye derinlesmesi suUreciyle sekillendigini ortaya koymaktadir.
Dolayisiyla, Turkiye ekonomisinin  surdurdlebilir  bir buyume patikasina
evrilebilmesi igin mevcut fiziksel faktor birikiminin, teknolojik gelisim ile
desteklenmesi gerekmektedir. Tahmin edilen yUksek uzun doénem isgucu
esnekligi ise kirsaldan ¢6zUlUp modern/kent sektorlerine akan ve enformel
kanallarla Uretime hizlica eklemlenebilen genis ve esnek isgici havuzunun,
artan fiziksel sermaye yatinmlariyla birlestiginde ¢ikti Uzerinde yarattigi yiksek
marjinal katkinin bir sonucudur.

Elde edilen bulgular 1siginda temel politika onerileri  gelistirmek
mUmkUndidr. Sektorel uzmanlagsmanin optimum kilinmasi amaciyla kamu
cekirdek altyap maliyetlerini tamamen Ustlenerek 6zel sektdrin yukiund
hafifletmeli; 6zel sektdr ise serbest kalan kaynaklarini dogrudan imalat
sanayiine, teknolojik gelismeye ve uzmanlasmaya yonlendirmelidir. Kamu
yatinmlarnnin finansman kaynakli negatif digsalliklarini sonimlemek adina,
sermaye piyasalarinin derinlestigi, fon arzinda banka kredilerinin yani sira
sermaye piyasasi araglarinin etkin kullanildidi ve uzun vadeli fon kaynaklarinin
(emeklilik ve sigorta sirketleri fonlar gibi) ulusal finans sistemine dahil edildigi
bir finansal organizasyon olusturmak elzemdir. Kamu yatinm programlari ile
Ozel sektorun stratejik hedefleri arasindaki esgudum, sektorel uzmanlasma
ve ig bolumundn daha ileriye tasinmasi cergevesinde guglendirilmelidir.
Sonuc olarak Turkiye ekonomisi, devletin altyapi saglayicisi, 6zel sektdrun
ise Uretim motoru oldugu bu yeni is bdlimunde, kurumsal bir senkronizasyon
yakalanabildigi dlctide kiresel rekabet gicinu artiracak ve Uretim olanaklar
egrisini ileriye tasiyabilecektir.

Bununla birlikte calisma bazi kisitlara sahiptir. Ozellikle veri setinin
sinirl olmasi (n=28), modeldeki serbestlik derecesini dusurmekte ve yapisal
kinlmalarin etkisinin analizini de sinirlandirmaktadir. Calismada karsilasilan
“"yakin tekil matris” sorunu nedeniyle 2001, 2009 ve 2020 krizlerini tek bir
kukla degisken altinda birlestirmeyi zorunlu kilan ampirik bir strateji izlenmistir.
Metodolojik olarak serbestlik derecesini korumayi amaclayan bu tercih, finansal
nitelikli 2001 ve 2009 krizleri ile arz-talep soku niteligindeki 2020 pandemisinin
Turkiye ekonomisi ve yatirm dinamikleri Uzerindeki heterojen etkilerini
maskeleme riski barindirmaktadir. Dolayisiyla, elde edilen kriz katsayisinin, bu
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g farkli kriz doneminin yapisal dzelliklerinden ziyade makroekonomik soklarin
ortalama bir yansimasi olarak yorumlanmasi gerekmektedir. Gelecekte daha
genis bir seti kullanilarak yapilacak calismalar, burada elde edilen sonuglarin
genellestirimesi ve calismanin kisitlarinin ortadan kaldinimasi adina oldukca
yararli olacaktir. Ayrica, analiz disinda birakilan diger makroekonomik
degiskenlerin varligr da uzun donem iligkileri yorumlanirken dikkate alinmalidir.
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EKLER

Tablo 1A: Esbutinlesme lligkisinin Farkll Kriz Kukla Degigkenleri ile
Tahmini, Esneklikler

Normalize Edilmig Esbiitiinlegme Vektorii (2009 Krizi Kukla Degiskeni)

out,=-2,880 + 0,385kgov, + 0,370kpri, + 1794emp,
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)

Normalize Edilmig Egbiitiinlesme Vektérii (2020 Krizi Kukla Degiskeni)

out=-2893 + 0,437kgov, + 0,369kpri, + 1,878emp,
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)

Sekil 1A: Kentsel ve Kirsal Nifus (%), 1998-2025 Dénemi
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Kaynak: World Bank (20263), World Bank (2026b).
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THE EVOLVING ECONOMIC ROLE OF THE STATE IN THE TURKISH
ECONOMY: IMPACTS OF PUBLIC INVESTMENTS ON PRIVATE SECTOR
INVESTMENT AND PRODUCTION DYNAMICS

0guz TUMTURK
EXTENDED ABSTRACT

This study examines the structural transformation efforts in the
economic function of the state in Turkiye during the 2000s. Using annual data
from 1998-2025 for the Turkish economy, the dynamic relationship between
public fixed capital investments, private sector fixed capital investments, and
production is analysed by using a VEC model. While analysing the evolving
economic function of the state, this study addresses two inherently linked
research guestions: (i) What is the impact of public investment on aggregate
output, and through which transmission mechanisms does this effect
operate? (i) While influencing aggregate output, do public investments act
as a complement to private sector activity, or do they induce a crowding-out
effect by competing for limited resource allocation? Rather than treating the
nexus between public investment, output, and private investment as isolated
phenomena -as is common in existing literature- this study provides an
integrated analysis. It analyses these inherently linked variables within the
framework of the structural transformation processes experienced in the
Turkish economy during the 2000s.

Theoretically, the initial impact of expanding public investment on output
occurs “directly”. In this respect, public investment acts as a factor within the
production function, where an accumulation of public capital stock leads to
an increase in total output. Public investments further influence production
through ‘indirect” channels, stemming from the positive and negative
externalities they create. The net impact of public investment on economic
growth and output, however, is contingent upon whether the relationship
between public and private capital is characterized by “complementarity
(crowding-in)" or “substitution (crowding-out)”. When public investment serves
as a complement to the private sector, positive externalities lead to substantial
outputgains. However, in the event of substitution, public investment competes
for finite resources, crowding out private activity and contractionary pressures
on aggregate production capacity through negative externalities.
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Empirical results reveal that the estimated long-run output elasticity
coefficients for public and private investments are 0.397 and 0.370,
respectively. The higher elasticity of public investment indicates that it exerts
a more potent leverage effect on aggregate output relative to private sector
investment. Furthermore, the findings demonstrate that public investments
significantly complement private sector activity, thereby providing empirical
evidence for a crowding-in effect rather than crowding-out. This suggests a
sectoral collaboration where the state serves as the “infrastructure provider”,
and the private sector acts primarily as the “final producer” However, the public-
private cooperation, redefined within the framework of “complementarity”
under the new state approach, has not yet achieved an optimum level of
sectoral specialization. The lack of specialization resulting from the inefficient
allocation of sectoral resources prevents total output from reaching the
boundary of the production possibilities frontier.

According to the impulse-response results, a mutual complementarity
exists between public and private investments. Public investments provide
the necessary infrastructure and environment for private capital; in turn, the
growth in output and employment increases tax revenues, which serves as
a sustainable funding source for further public capital formation, creating a
self-sustaining feedback loop. The variance decomposition results for the
production variable confirm the volumetric dominance of the private sector in
growth.

The findings suggest that strengthening the coordination between
public investment programs and the strategic objectives of the private sector
to increase efficiency in resource allocation is vital for the Turkish economy. In
this new division of labour, where the state acts as the “infrastructure provider”
and the private sector as the “engine of production” the Turkish economy will
strengthen its global competitive power and expand its production possibilities
frontier.
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