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OZET

TURKIYE’DE KAMU VE OZEL SEKTOR DIS BORCLARI ILE
SEKTOREL BUYUME ARASINDAKI ILISKILERIN ANALIZI

Cayir, Aysegiil
Yiiksek Lisans Tezi
Iktisat ABD
Iktisat Programi
Tez Yoneticisi: Prof. Dr. Nihal Yayla
Temmuz 2019, 1X+100 sayfa

Dis borclar ve ekonomik biiyiime arasindaki iliski literatiirde yillardir
tartisilan konulardan biridir. Bu iliski konusunda heniiz net bir sonuca
ulasilamamis olmasinin sebebi ise iilkelerin biiyiime dinamiklerinin birbirinden
farkh olmasidir. Ayrica analizlerde kullamlan iilkelerin, degiskenlerin ve veri
araliklarimin farkhihigi da kesin bir sonu¢ elde edilmesini onlemektedir. Bu
calismanin amaci, 1998-2017 yillar1 arasinda kamu ve o6zel sektor dis bor¢clarinin
sektorler bazinda ekonomik biiyiimeye olan etkisini incelemektir. Tiirkiye’de
alinan dis borc¢larin alt sektorler kanaliyla ekonomik biiyiimeyi nasil ve hangi yonde
etkiledigi ve kamu borclarinin mu yoksa ozel sektor bor¢larimin mi ekonomik
biiyiime iizerinde daha etkili oldugu, calismanin temel konusunu olusturmaktadir.
Dis borclar ve sektorel ekonomik biiyiime iliskisi 1998-2017 yillar1icin VAR yontemi
ile analiz edilmis ve 20 adet ana iktisadi faaliyet kolundan sadece 7 tanesinin
istatistiksel olarak anlamh iliskiler gosterdigi tespit edilmistir. Elde edilen bulgular,
Tiirkiye’de o6zel sektor dis borclarinin analiz edilen 7 sektorden 6 tanesinin sektor
biiyiimesi iizerinde etkili oldugunu ve kamu dis bor¢larinin ise sadece bir sektorde
etkili oldugunu gostermektedir. Bu durum Tiirkiye’de ekonomik biiyiimede 6zel
sektoriin etkisine dikkat ¢cekerken kamu dis bor¢larinin ise iiretimden ziyade kamu
harcamalarimin, biit¢e aciklarinin veya dis bor¢ geri 6demelerinin finansmamn gibi
faaliyetlere yoneldigi konusunda da bilgiler vermektedir. Kamu dis bor¢larinin 6zel
sektoriin gerceklestirdigi iiretim faaliyetlerinin tamamlayicisi niteligindeki altyap:
ve teknoloji yatirnmlarina yonlendirilmesi hem sektorel hem de ulusal ekonomik
biiyiimenin gerc¢eklestirilmesi ve siirdiiriilebilirlig¢i acisindan 6nemlidir.

Anahtar Kelimeler: Kamu dis borglari, 6zel sektor dis borglari, NACE Rev.2
sektor ayrimi, sektorel biiyiime, VAR analizi



ABSTRACT

ANALYSIS OF THE RELATIONSHIP BETWEEN PUBLIC AND
PRIVATE SECTOR EXTERNAL DEBT WITH SECTORAL
GROWTH IN TURKEY
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Master Thesis
Economics Department
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Adviser of Thesis: Prof. Dr., Nihal Yayla
July 2019, 109 Pages

The relationship between external debt and economic growth is one of the
issues discussed in the literature for many years. The reason why this relationship
has not yet been reached is that the growth dynamics of the countries are different.
In addition, the differences in the countries, variables and data ranges used in the
analyzes prevent accurate results. Aim of this study is to examine the effects of
public and private sector external debts on economic growth by sectors between
1998-2017. Economic growth in the sub-sector channels of received foreign debt in
Turkey and how it affects the direction in which and the private sector debt or does
the public debt does have a greater impact on economic growth, is the main subject
of the study. The relationship between external debt and sectoral economic growth
was analyzed by VAR method for the years 1998-2017, and only 7 of the 20 main
economic activities showed statistically significant relationships. The findings are
analyzed of 6 sectors from seven of them, the private sector external debt in Turkey
is the impact on the sector's growth while the public external debt shows that only
effective in one sector. In this case economic growth of Turkey in the private sector,
effect of taking care of public external debt is rather public expenditure from
production, provide information on whether the orientation activities such as
financing the repayment of budget deficits or debt. Directing public external debt
to infrastructure and technology investments, which are complementary to the
production activities of the private sector, is important for the realization and
sustainability of both sectoral and national economic growth.

Key words: Public external debt, private sector external debt, sectoral growth,
NACE Rev.2 sector separation, VAR analysis
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GIRIS
Di1s borglar ve ekonomik biiylime iligkisi iktisat literatiiriinde yaygin tartisma
konularindan birisidir. Bu tartigmalarin slirmesinin en onemli sebebi gerek ampirik
gerekse teorik agidan yapilan ¢alismalarda hala net bir sonuca varilamamasidir. Hem dis
borglarin kullanildiklar1 donemler ve alinan borglarin kullanildig: yerler itibariyle ¢ok
fazla etkene bagli olmasi hem de biiylimeyi saglayan faktorlerinin ¢ok sayida olmasi
dolayisiyla iilkelerin dis bor¢glanma yoluyla ekonomik biiyiimeyi saglamalar1 kimi zaman

basarilmig, kimi zaman ise basarilamamuistir.

Ulkeler dis borglar;, mevcut ekonomik potansiyellerini tam olarak
kullanamamalar1 nedeniyle tercih etmektedirler. Ulkelerin asil amaci kalkinma
hedeflerini saglayacak yatirimlar1 gerceklestirmek i¢in yeterli tasarruf diizeylerine
ulagmaktir. Ancak yeterli tasarruflarin saglanamadigi doénemlerde ekonomilerinin
dinamiklerini siirdiirecek hamleleri yapmakta zorlanmalari nedeniyle kalkinma hedefleri

de sekteye ugramaktadir.

Az gelismis ve gelismekte olan tilkeler tasarruf agiklarini kapatabilmek ve iilkenin
kalkinma devinimini hizlandirabilmek i¢in dis bor¢lardan faydalanmaktadirlar. Temelde
gelismemis ya da gelismekte olan tilkeler, tasarruf a¢ig1 bulunan, dis ticaret agigiyla karsi
karsiya olan ve ekonomik kalkinmay1 gerceklestirmek i¢in yatirim yapma zorunlulugu
bulunan iilkeler olduklarindan doviz ihtiyaglar1 da oldukca yiiksektir ve boylece kredi
veren lilke veya uluslararasi kuruluslara sik¢a bagvurmaktadirlar. Dis borglar, tlke
ekonomisi i¢in dogrudan bir kaynak niteligindedir. Bu kaynagin iilkeler tarafindan nasil

kullanildigr ise, dis bor¢larin ekonomik biiylimeyi nasil etkiledigini belirlemektedir.

Tiirkiye de gelismekte olan {ilkeler statiisiinde bir iilke olarak dis bor¢lanmadan
oldukca faydalanmaktadir. Sanayilesme agisindan ozellikle 1980’11 yillardan sonra hizli
bir ivme kazanan Tiirkiye ekonomisi, giiniimiizde hizmetler sektorii agirlikli bir gelisim
profili ¢izmektedir. Dolayisiyla Tiirkiye’nin ekonomik biiylimesinde sektorel
bliylimelerin de etkilerini dikkate alarak, dis bor¢larin sektorler aracilifiyla ekonomik
bliylimeye olan katkilarinin arastirilmasi ayr1 bir 6nem tasimaktadir. Ayrica gelismekte
olan iilkelerin ¢ogunda oldugu gibi Tiirkiye ekonomisi de biitce acig1 ve cari agik
sorunlar1 olan bir ekonomidir. Dahas1 gegmis donemlerde alinan dis borglarin anapara ve

faiz 6demeleri sebebiyle kaynak ihtiyaci da giderek artmaktadir.
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Di1s borglarin oncelikle sektorel {iretim alanlarina m1 yoksa cari agik ve biitge
a¢1gimin finansmana mi ya da dis borg geri 6demelerine mi yoneldigi ekonomik biiylime
acisindan olduk¢a Onemlidir. Aksi halde iiretime yonelmeyen yani kalkinma hedefi
dogrultusunda gerekli yatirnmlar1 finanse edecek tasarruf ac¢igini gidermeyen dis borg
kullaniminin ekonomik biiyiimeyi sagamayacagi asikardir. Yani Tirkiye ekonomisi igin
bir kaynak transferi olan dis borglarin verimli olarak kullanilip kullanilmadigi asil

tartisma konusu olmaktadir.

Literatiirde Tiirkiye i¢in yapilan ¢alismalarda dis borglar ve ekonomik biiylime
arasinda pozitif, negatif ya da hi¢ iliski olmamas1 gibi sonugclar tespit edilmistir. Bu
calismalarin ortak 6zelligi ekonomik biiylimenin ulusal diizeyde ele alinmis olmasidir.
Halbuki her ekonomide ulusal biiylimeyi belirleyen lokomotif sektorler bulunmaktadir.
Bu sektorlerde gergeklesen yiiksek biiylime oranlari iilkenin gelir artislart saglamasinin
en 6nemli nedenidir. Kald1 ki baz1 donemlerde tilkede diger sektorler kiigiiliirken oncii
sektorlerin  gergeklestirdigi yiiksek biiyiime oranlar1 {ilkenin toplam ekonomik
biiyiimesinin pozitif olmasina neden olabilmektedir. Ayrica ekonomide oncii ya da
sliriikleyici sektor olarak ifade edilen bu sektorlerin sahip olduklari ileri ve geri
baglantilar diger sektorlerde de iiretim artiglarina yol acarak ulusal diizeydeki biiyiimenin

temel kaynagini olusturmaktadir.

Bu tez c¢alismasinda dis borglarla ekonomik biiyiime arasindaki iligki,
Tiirkiye’deki sektorel biiyiime ¢ergevesinde ele alinarak analiz edilmektedir. Bu amagla,
birinci boliimde dis bor¢larin tanimi ve tiirleri hakkinda genel bilgiler verilmekte, dis borg
ve ekonomik biiyiime iliskileri teorik agidan ele alinmaktadir. Ikinci boliimde ise
Tiirkiye’de Cumbhuriyet sonrasi dis bor¢larin gelisimi ile sektorlerin genel ekonomi
icindeki paylar1 ve gelisim diizeyleri tarim, sanayi ve hizmetler sektorleri kapsaminda
agiklanmaktadir. Ugiincii boliimde ise Tiirkiye’de kamu ve 6zel sektdr borglarinin
sektorel bliylime tizerine etkileri 1998-2017 donemi i¢in ekonometrik yontemlerle analiz
edilerek elde edilen bulgular degerlendirilmektedir. Calismadan elde edilen bulgularin
yorumlanmasi ve Tiirkiye ekonomisi agisindan politika 6nerileri ise sonug boliimiinde yer

almaktadir.



BIRINCI BOLUM
DIS BORC- EKONOMIK BUYUME ILiSKiSi

Glinlimiizde gelismekte olan teknoloji ile beraber rekabetin de hiz kazanmast,
tilkeleri refah standartlarmi artirmak icin yeni kaynaklar bulma g¢abasina itmektedir.
Ozellikle gelismis ya da gelismekte olan iilkelerde tasarruflarin yetersizligine bagli olarak
sermaye birikiminin yetersizligi, bu {llkeleri dis kaynakla finansman saglamaya
yonlendirmektedir. Ayrica gelismis {lilke ekonomilerinin de zaman zaman dis kaynak
kullanimina bagvurduklart bilinmektedir. Devletin fonksiyonlarindaki artig, uluslararasi
mali iliskilerdeki gelisme ve belirlenen sosyo-ekonomik hedeflere ulasma arzusu
bor¢lanmay1 olaganiistii bir finansman seklinden her zaman basvurulabilen bir finansman
sekline doniistiirmiistiir (Akdogan, 2003: 413). Geligsmekte olan iilkelerde dis bor¢lanma
genellikle, ulusal tasarruflarla istenen yatirimlar ve ihracat ve ithalat arasindaki agigi

gidermek amaciyla kullanilmaktadir (Bangura vd., 2000: 3).

Ekonomik biliylimenin saglanabilmesi i¢in dis borglarin etkin bir sekilde
kullanilmasi gerekmektedir. D1g borglar cari agiklarin ya da biit¢e agiklarinin kapatilmasi
yerine iretimi artiracak alanlarda kullanildiginda yani verimli yatirimlara
dontistirildiigiinde ekonomik biliyiimeye pozitif etki saglayacaktir. Etkin olarak
kullanilmayan dis borcun anapara ve faiz 6demeleri milli gelirdeki artistan daha yiiksek
olacagindan, borcun yine borg¢la 6denmesi ihtiyaci ortaya ¢ikmakta, boylelikle dis borg
yiikii artarken tilkenin refahi azalmaktadir (Kutlu ve Yurttagiiler, 2016: 230).

Diinya ekonomisinde dis borglar, 6zellikle son on bes yilda gelisme yolunda olan
iilkelerin refah artiglarini sinirlayan 6nemli bir kisitlayici faktor olarak ortaya ¢ikmustir
(Zerenler, 2003: 187). D1s borg yiikii fazla olan bu iilkelerde kamu harcamalarindaki hizli
artis ve iilke i¢i tasarruflarin yetersizligi, iiretilenden daha fazlasinin tiiketilmesine sebep
olmustur. Bu durum, kamu harcamalar dengesinin bozulmasi ve en hizli finansman
kaynag1 olan dis borglarda ciddi artiglar olmasi sonucunu getirmistir.

Dis borglarin verimli bir sekilde yatirimlara doniistiiriilmesi ile birlikte kamu
gelirleri ve harcamalar arasinda kurulan denge sayesinde dig borg¢lar zamanla azalma
azalmaya baglamigtir. Fakat bu olumlu gelisme, Giiney Kore gibi birkag istisnai iilkede
meydana gelmistir (Karluk, 1995: 337). Gelismekte olan iilkelerin pek ¢ogu 6nemli dis

borg sorunlariyla karsilagmistir. Bu sorunlarin ortaya ¢ikmasinda iki dnemli unsur vardir.
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Bunlar; bu iilke ekonomilerinin yapisal zayifligi ile borglu tilkelerin izledikleri basarisiz
ekonomi politikalaridir (Zerenler, 2003: 195).

Alman borglar bazi faiz yaptirimlariyla beraber geri 6demeye tabii tutulmaktadir.
Bor¢lanmanin tiirline ya da borg veren iilke ile yapilan anlagma tiiriine gore vadesi, faiz
orant ve bazi farklit maliyetleri olabilmektedir. Bu durum iilkelere ciddi 6deme yiikii
olusturabilmektedir. Ayrica, bir {ilkenin yiiksek miktarda borglanmasi, uluslararasi
iliskilerde iilkenin siyasi niifuzunun azaltabilir (Karag6l, 2010: 4). Dis borglarin geri
O6deme donemi geldiginde eger borglar verimli bir sekilde yatirimlara doniistiiriilmediyse
tekrar bir kaynak problemi ortaya ¢ikacaktir. Odemeler dengesinde ciddi sarsintilara yol
acabilecek olan bu problem borcun fazlalig1 ve bor¢ maliyetleriyle dogru orantilidir. Geri
O0deme doneminde alinan bor¢ faydaya doniismediyse, hiikiimet yeniden borglanma
yoluna giderek borcu borgla kapatmak zorunda kalabilir.

D1s borg transferinden sonra dogrudan ekonomiye dahil olan bu kaynaklar geri
O6deme zamani geldiginde i¢ kaynaklarin yurt disina transfer olmasina sebep olur. Ayrica
sadece anaparanin degil borcun faizinin de 6denmesi gerekmektedir. Dis borglanma
genellikle ilkelerin diger iilkelere bor¢glanma durumu oldugu ig¢in iilkelerin
bagimsizliklarin1 da baskilamaktadir. Borg¢ veren iilke, bor¢lu iilke karsisinda bir gii¢
unsuru haline gelmektedir. Bu sebeple de gelecek nesiller i¢in yiik olusturmaktadir. Eger
dis borglar, iilkenin 6deme giiciinii asarsa alacakli iilke ipotek koyabilir. Bu yiizden de
aliman borglarin iiretimi artiracak sekilde degerlendirilmesi gerekmektedir. Mevcut
dénemde alinan dis borglar, gelecekte faiziyle birlikte 6denebilecek kadar bir tiretim artis

sagliyor ise gelecek nesiller icin bir yiik olmaktan ¢ikacaktir.

Ayrica dis bor¢lanma ile elde edilen kaynaklar, kalkinma plan ve programlari
olusturulmaksizin alindiginda yanlis dagilimlar yapilabileceginden beklenen fayda
saglanamayabilir. Verimli yatirim alanlarina kanalize edilemeyen dis kaynaklarin ithalata
yonelmesi sonucu enflasyonu hizlandirma ihtimali de vardir. Bu durum hizla artan talebe

ayni oranda artan bir arz ile karsilik verilememesinin sonucu ortaya ¢ikabilir.

D1s borg problemi, gelismekte olan iilkelerin 6nemli bazi temel problemlerle de
karst1 karsiya kalmalarina sebep olmaktadir. Bunlardan ilki dovize iliskindir.
Ekonomideki doviz ihtiyacinin giderilmesindeki en onemli kaynak Oncelikli olarak
ihracat ya da ithal ikamesidir. Yapilan tasarruflarin dovize doniistiiriilebilmesi ihracatin
artirtlmasiyla ya da ithal ikamesiyle miimkiindiir. Fakat gelisme yolunda olan iilkelerin

timiiniin ayn1 zamanda ihracatlarini artirma calismalari, diinya ekonomisinde bir arz



5

fazlaligina yol acarak bu mallarin fiyatlarinin diismesine neden olur (Zerenler, 2003:
196). Bu fiyat diisiisti de dis ticaret hadlerinde bozulmaya ve doviz ihtiyacinin artmasina
sebep olmaktadir.

Borcun mali yiikii ise, bireylerden alinan borg¢ ya da vergilerin, borcun anapara
veya faiz 6demesi sirasinda ortaya ¢ikan kismudir (Herber, 1971: 544). Ozellikle dis
borglarin 6denebilmesi i¢in gereken finansmanin saglanmasi sirasinda vergi oranlarindaki
artig lilkelerin refah diizeyini dogrudan etkilemekle beraber 6zel kesimin gelecege yonelik
yatirim kararlar1 lizerinde de etkili olmaktadir. Yani kaynaklarin 6zel sektorden kamuya
transferine neden olarak bor¢lanmanin daha da artmasina sebep olmaktadir. Vergi artisi
ile birlikte gelecege yonelik belirsizlikle karsi karsiya kalan 6zel sektor, yatirimlarini
durdurarak iiretimin yavaglamasina ve buna paralel olarak da biiyiimenin yavaslamasina
sebep olmaktadir. Uretimin yavaslamasi sonucunda ihracat ve i¢ tasarruflar azalmakta,
doviz ihtiyacinin giderilmesi i¢in iilkeler dis borglara yonelmektedir.

1.1. D1s Borcun Tanimi

Borglanma genel anlamiyla para ya da kiymetlerin belirli bir siireligine alinip geri
O6deme soziiniin verilmesi durumudur. Bor¢lanma bir diger tanim ile, belirli bir siire
sonunda geri ddenmek iizere para ve benzeri degerlerin 6diing alinmasidir. Dis
bor¢lanma, genellikle fon fazlasi olan ekonomik birimlerden fon talebi i¢inde olan

ekonomik birimlere yonelen fonlardir (Yalgin, 2005: 22).

Diger bir ifadeyle dis bor¢lanma, “Bir devletin ya da devlet kurulugunun dis
kaynaklardan mali ya da reel olarak gelir saglamasidir. Diger bir deyisle, iilke i¢inde
yerlesmis kurulus ve Kkisilerin, iilke disinda yerlesik kurulus ve kisilerden dis kredi
saglamasidir” (Evgin, 2000: 1). Giiniimiizde bor¢lanma sadece gelismekte olan {ilkelerin
tercih ettigi bir yontem olmaktan ziyade gelismis iilkeler agisindan da zaman zaman tercih
edilmektedir. Bilim ve teknolojinin gelismesiyle birlikte iilkelerin birbirleri arasindaki
etkilesim kolaylasmis ve hizlanmistir. Bu duruma paralel olarak uluslararasi ticaret ve
ekonomi, siyasal ve kiiltiirel iligkiler sinirsizca yayilmaktadir. Bu bahsedilen gelismeler
iilkelerin para transferlerini de aym sekilde kolaylastirmistir. Ulkelerin birbirleri arasinda
yapmis olduklar1 para transferleri, bir diger adiyla dis bor¢lanmalari, kolay, hizli ve
istisnai bir gelir kaynagidir. Gelismis olan iilkelerin zaman zaman dis bor¢lanmay1 tercih
etmelerinin sebebi de budur. Zaman gegtik¢e dis bor¢lanmalarin yayilmasi ve kullanim
siklig1 ile beraber kolay ve hizli olmasindan dolayi, dis borglar sadece kaynak olarak

kullanilmaktan ziyade iilkeler i¢in bir gelir kaynagina doniismiistiir.



1.2. D1s Borg Tiirleri

D1s borglar tiirleri vadelerine, faizlerine ya da alindiklari donemlere dair degisiklik
gosterebildikleri i¢in siniflandirmaya tabii tutulmuslardir. Literatiirde borglar,
alacaklilarma gore, vadelerine gore, kullanim bi¢imlerine goére ve borglularina gore

siniflandirilmaktadir (Boliikbas, 2012: 29).
1.2.1. Vadelerine Gore D1s Bor¢lar

Bor¢lanmada vade, borcun alindigi zamandan baglayarak ya da borcun anlagma
tarihinden son anapara 6deme tarihine kadar olan zaman demektir. D1s borglar vadelerine
gore ikiye ayrilmaktadir. Bunlar kisa vadeli dis bor¢lar ile orta ve uzun vadeli dig

bor¢lardir.

Dis borglanma kisa vadeli ise genelde para piyasalarindan yapilir ve iilkenin anlik
likidite sorununu karsilamak i¢in kullanilir. Kisa vadeli dis bor¢larin vadeleri maksimum
bir yila kadardir. Vadeleri bir yila kadar olan dis bor¢lar genelde uluslararasi ticarette

O0deme sorunlarinin ortadan kaldirilmasi amaciyla alinmaktadir (Adiyaman, 2006: 24).

Orta ve uzun vadeli dis borc¢larda, bir ile bes yillik vadeye sahip olan borglar orta
vadeli, bes y1ldan daha fazla vadesi olanlar ise uzun vadeli dis bor¢lardir. Belirtilmis olan
stireler icin kesin sinirlar olmamakla birlikte, on yila kadar olan devlet bor¢lar1 da zaman
zaman orta vadeli bor¢lar sinifinda degerlendirilebilmektedir. Kullanilan orta ve uzun
vadeli dis bor¢lanma, proje ve program kredileri seklinde olabilecegi gibi hiikiimet
kredileri ve benzeri seklinde de olabilirler (Boliikbag, 2012: 30). Zaman zaman uzun
vadeli borglar sinifinda sayilabilecek olan bazi borglar siiresiz olabilecegi gibi 75 ya da
100 y1l gibi vadesi ¢cok uzun olan bor¢lanmalara da literatiirde rastlanmaktadir. Siiresiz
bor¢ uygulamalarinda, alacakli kisi ya da kurum yalnizca vermis oldugu borcun

getirisinden faydalanmaktadir (Akdogan, 2003: 417).

Uzun vadeli borglart genelde gelismekte olan iilkeler kullanmaktadirlar.
Gelismekte olan iilkelerin uzun vadeli bor¢ kullanmasindaki temel hedef kalkinmanin
finansmaninin saglanmasidir. Uzun vadeli borglarin faizleri yiiksektir fakat likidite
sikisikligr nedeniyle dis bor¢lanmaya gidildigi zaman kullanilan kisa vadeli borglarin

faizlerinin uzun dénemli borg faizlerinden ¢ok daha fazla oldugu goriilmektedir.



1.2.2. Alacakhlarina Gore Dis Borclar

Alacaklilarina gore dis bor¢lanma, dis borglar siniflandirmasindaki boliimlerden
bir tanesidir. Dis borclar, transfer edildigi kaynaklara ya da alacaklilarina gore 6zel

kaynakl1 borglar ve resmi kaynakli borglar olmak tizere iki gruba ayrilmaktadir.
1.2.3 Resmi Kaynakh Dis Borg¢lar

Resmi kaynakli dis borglar da kendi iclerinde ikiye ayrilmaktadir. iki devlet
arasinda yapilan dig bor¢lanma islemlerine iki yanli resmi dis kredi ad1 verilirken, bir
tilkenin, uluslararasi mali ve ekonomik kuruluslardan aldig1 dis borglar, ¢ok yanli resmi
dis kredi adim1 almaktadir (Uslu, 2018: 11). Bunlardan ilki olan iki yanli krediler ayni
zamanda hiikiimet kredileri olarak da bilinmektedir. Iki yanli kredilerde yardim alan ve
yardimi yapan iki farkli lilke s6z konusudur. Bu iki iilke kendi aralarinda yardim
dogrultusunda bir anlasma yaparlar. Hiikiimet kredileri genelde gelismis tilkelerden
gelismekte olan iilkelere verilmektedir. iki yanli kredilerde siyasi baski fazla oldugundan;

bu tiir yardimlara mecbur kalinmadik¢a miiracaat edilmemektedir (Cogiircii, 2011: 29).

Resmi kaynakli kredilerden ikincisi olan ¢ok yanli krediler uluslararasi
kuruluslardan temin edilmektedir. Zaman gectikge sosyal ve ekonomik yapinin da hizl
bir degisimi sonucu gelisen uluslararasi iligskiler sonucunda bazi mali kuruluslar da
kurulmustur. Bu mali kuruluslar o6zellikle gelismekte olan {ilkelerin finansman
saglamakta zorlandiklari donemde kaynak bulmalarini saglamistir. Gelismekte olan
ilkeler cok yanl kredileri Uluslararas1 Para Fonu (IMF), Diinya Bankasi, Uluslararasi
Finans Kurumu (IFC), Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD), Islam Kalkinma
Bankas1 (IDP) gibi kurumlardan saglamaktadirlar.

1.2.4. Ozel Kaynakh Dis Bor¢lanma

Ozel kaynakli dis borglanmalar ticari banka borglanmalar1 ve &zel yabanci

sermaye yatirimlar gibi iki temel unsuru kapsamaktadir.

Ticari banka borglari, lilke i¢erisindeki 6zel bir bankadan baska bir iilkedeki 6zel
bir bankaya ya da bagska bir {ilkede bulunan 6zel kisi ya da kuruluslara verilen borglar
kapsamaktadir. Bazi durumlarda ilkeler bor¢lanmayr basarili  bir sekilde
tamamlayabilmek i¢in bor¢ alinacak {ilke hiikiimetinden bu tarz bor¢lanmalara teminat
saglanabilmektedir. Ticari kredilerin faiz yaninda taahhiit {icreti, idari iicret, ajan ticreti

gibi ilave maliyetleri s6z konusudur (Ulusoy, 2011: 65).
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Ozel yabanc1 sermaye yatirimlari sayesinde eger ki iilkeye yeterli kaynak transferi
saglanmigsa ekonomik biiyiimede artis gézlemlenmekle beraber ekonominin dengeye
gelmesini de olumlu yonde etkilemektedir. Bu yatirimlarin; doviz gelirleri, yabanci
sermaye degeri ve yatirimin ithal ikamesi etkisinden dogan doviz kazanci saglamasi gibi
olumlu etkilerinin yani sira; milli ekonomide {iretim i¢in gerekli olan sermaye ce ara
mallar1 ithalinde kullanilabilecek dovizin lisans tlicreti seklinde disariya ¢ikmasina neden

olmasi gibi olumsuz etkisi de s6z konusudur (Ulusoy, 2011: 68).
1.2.5. Kullanim Bicimlerine Gore Dis Bor¢lar

D1s borglar kullanim bigimlerine gore kalkinma kredileri, serbest ve bagli krediler,
bor¢ erteleme ve rofinansman kredileri, ticari krediler, savunma kredileri, ihracat

kredileri, teknik krediler vb. gibi gruplara ayrilabilmektedir.
1.2.5.1. Kalkinma Kredileri

Kalkinma kredilerinin amaci kalkinmanin finansmaninin saglanmasidir. Daha ¢cok
kalkinma planlarinda yer alan bu krediler, program ve proje finansmanlarinda
kullanilmaktadirlar. Kalkinma kredileri genellikle sermaye mallart olarak temin

edilmektedir ve proje kredileri ile program kredileri olmak {izere ikiye ayrilmaktadirlar.

Proje kredileri; belirli bir yatirim veya uygulamanin hayata gecirilebilmesi i¢in
gerekli finansman igin gergeklestirilen dis bor¢lanmalardir (Uslu, 2018: 11). Proje
kredileri sayesinde gelismekte olan iilkelerin refah seviyesi artar ve ekonomik kalkinma
da devam eder. Bu krediler kalkinma igin gerekli kaynagi saglayarak tasarruf
eksikliginden kaynakli olusan i¢ kaynak yetersizligini elemine etmektedir. Proje
kredilerinin kullanim alanlarinda bir sinirlama oldugundan bahsedilebilir. Alinan bu
krediler altyapi, enerji gibi alanlarda kullanma amaciyla alindig: i¢in sadece buralarda

kullanilmas: gerekmektedir.

Program kredileri, proje kredileri disindaki tiim kredi tiirlerini kapsamaktadir.
Program kredileri; ekonomik kalkinma i¢in gerekli olan hammadde ve ara mallarinin
ithalat1 ve 6demeler dengesi agiklariin kapatilmasi i¢in alinan kredilerdir (Uslu, 2018:
11). Proje kredilerinde oldugu gibi herhangi bir projeye baglilig1 yerine belirli bir yil i¢in
dis finansman ag¢iginin kapatildig kredilerdir. Bu krediler, belirli ekonomik ve yapisal
uyum programlarinin uygulanmasi kosuluyla verilirler (Ulusoy, 2011: 70). Bu krediler

icin vaat edilmis olan politikalar uygulanmis ise kredi kullanima agilmaktadir.



1.2.5.2. Serbest ve Bagh Krediler

Dis borglar kullanim big¢imine gore siniflandirilirken bagh krediler ve serbest

krediler olmak tizere ikiye ayrilmaktadir.

Alacakli iilkenin borglu iilkeye verdigi kredinin, direkt olarak serbest doviz
seklinde 6denmesi ve borg alan tilkenin bu kredileri istedigi yerde ve sekilde kullanmasi
durumunda ortaya ¢ikan kredi tiiriine, serbest kredi ad1 verilmektedir (Ceyhan, 2010: 23).
Serbest krediler, herhangi bir projeye bagli olmamakla birlikte herhangi bir mala ya da

kaynaga da bagl degillerdir. Bu kredilerin vadeleri uzun ve faiz oranlar diistiktiir.

Bagli krediler; yapilan borglanma anlagmasina gore, alinan kredinin, belirli bir
tilke veya lilke gurubundan, belirli mallarin alimi igin kullanilacak olan kredileri ifade
eder (Glimiis, 2011: 64).6 Serbest kredilerde oldugu gibi bor¢lanan iilke krediyi
kullanacag: yeri ya da krediyi hangi mal grubuyla alacagina kisit koyabilir. Hatta bazi
durumlarda hem kredinin kullanilacagi yer hem de mal ¢esidine dair ikili bir kisitlama

bile olabilmektedir.
1.2.5.3. Bor¢ Erteleme ve Refinansman Kredileri

Siiresi dolan bir borcun geri 6denmesinin ilk kredi faizinden biraz daha fazla olan
bir faiz oraniyla daha sonraki yillara ertelenmesine borg ertelemesi, buna karsilik siiresi
dolan borcun 6denip ayni miktarda yeni bir kredi ag¢ilmasi uygulamasina ise refinansman
kredisi denir (Aysu, 2011: 10). Refinansman kredileri, iilkelerin borglarini borgla
kapatmalarina vesile olan ve bu borg¢ yiikiiniin katlanarak artmasia sebep olan kredi

tirtidiir.

Borg ertelemeleri ve refinansman kredileri arasinda sekil yoniinden kiigtik bir fark
olup ¢ogu kez ayni anlamda kullanilan islemlerdir (Ceyhan, 2010: 24). Borg erteleme
yapilirken herhangi bir ekstra faiz ya da yeni bir kredi alinmaksizin mevcut borcunun
O0deme tarihi ertelenir. Bor¢ ertelemenin tercih edilmesindeki ana unsur, 6deme sirasinda

bor¢lu iilkede olusabilecek finansal sarsintilari onlemektir.
1.3. Kamu ve Ozel Sektor Bor¢ Ayrimi

Zaman igerisinde teknoloji ile beraber gelen degisimler sonucunda iilkelerin
ekonomik olarak evrilmesi de ka¢imilmaz bir hal almustir. Iktisat literatiiriinde de bu

ekonomik degisim sonucunda bazi kavramsal farklar olusmustur. Kamu borglar1 ve 6zel
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sektor borglarimin ayrilmasit bunlardan bir tanesidir. Ticaretin gelismesiyle birlikte
devletlerin yurt i¢inden sagladiklar1 kaynaklar sayesinde i¢ bor¢lanmanin olusmasiyla
birlikte, devletlerin bagka {ilkelerden sagladiklar1 kaynaklar kamu dis borglarim
olusturmustur. Buna ek olarak reel sektoriin de diger iilkelerden kaynak transferinde
bulunmasi ile ¢esitli iktisadi bilesenlere etkisi olmasi sonucunda 6zel sektdr borglari
ortaya ¢cikmustir. Ozel sektor borglar1 ve kamu borglari arasindaki farklari ifade eden bazi

ozellikler asagidaki gibidir (Ulusoy, 2011: 16,17,18).

- Kamu bor¢lanmasinda, borglu iilkenin borglarmmi 6dememesi ya da
geciktirilmesi. Yani 6zel borg alan kisi ya da kurumun borcunu 6demeden kaginmasi s6z
konusu degilken, devlet sahip oldugu siyasi ve idari otoriteyi kullanarak borcunu belirli

bir siire veya hi¢ 6demeyebilir.

— Kamu bor¢lanmasinda devlet tarafindan sunulan birtakim garantiler, 6zel
ekonomi sahasindaki garantilerden farkli olarak degerlendirilir. Kamu bor¢lanmasinda
sunulan garantiler genellikle psikolojik etki meydana getirme agisindan 6nem arz
ederken, devletin borcu 6dememesi karsisinda alacaklilarin bu garantilere miiracaat etme
imkani1 yoktur. Dis bor¢lanmada alacakli devletin bu garantilere miiracaat etme ve borglu
tilkeyi baskiyla karsi karsiya birakma Orneklerine ge¢miste rastlanmigtir. Oysa
giiniimiizde alacakl iilkelerin borg¢lu iilke kaynaklarina zorla bagvurma imkani hemen
hemen kalmamistir. Borglu iilkenin borcunu 6demedigi ya da moratoryuma gittigini
kabul etmesi durumunda alacakli devletin yapacagi tek sey uluslararasi kredi kuruluslar
vasitastyla bir baski olusturmaktir. Bunun yaninda s6z konusu kuruluslarin yapilart zor
kullanmaya miisaade etmemektedir. Boyle bir durumda bu kurumlar yeni borg¢ vermeyi

kabul etmemektedirler.

- Ozel sektdér dis borglanma yolunu sectiginde maliyet ve kar etme
konularm1 oncelikli tutarken hiikiimetler bor¢lanmayr makroekonomik politikalar
cergevesinde de borglanmaktadir. Yani, kamu borglanmasinda maliyet ve karlilik gibi
unsurlar ilk planda degilken 6zel bor¢lanmada karlilik 6n plandadir. Ayrica devletin
sadece verimli harcamalarin finansmani i¢in bor¢lanmasi gerektigi, bu agidan kamu

borcunun 6zel borca benzedigi goriisii giinlimiizde gegerliligini yitirmis bulunmaktadir.

- Kamu borglarinda bor¢ verene c¢ogu zaman faiz dist avantajlar
saglanmaktadir. Yani bor¢ veren ile yapilan anlasmalar dogrultusunda alinan borg ile borg

veren iilkeye yatirimlar yapilacagina ya da tilkeler arasi iligkiler agisindan borg veren



11

iilkeye imtiyazlar taninmas1 s6z konusu olabilmektedir. Ozel sektdr dis bor¢lanmalarinda

ise bu avantajlar mevcut degildir.

- Ozel borglarin vadeleri daha kisa olmakla beraber faizleri daha yiiksektir.
Kamu borglar1 ise daha uzun vadeli ve nispeten daha diisiik faizli olabilecegi gibi geri

0demesiz donemleri de igerebilir. Bu durum daha ¢ok dis borglar i¢in gegerlidir.

— Kamu dig bor¢lanmasi kimi zaman zorunlu olarak yapilmakta iken 6zel

sektor borglarinda boyle bir zorunluluktan s6z edilemez.

- Kamu borglanmas1 hem yurti¢i hem de yurtdisi piyasalardan yapilirken
0zel sektor borglanmasi genelde i¢ piyasadan yapilmaktadir. Ancak son donemlerde bir
taraftan gelisen uluslararasi sermaye piyasalari, diger taraftan mali yapilar1 saglam ve
uluslararasi diizeyde baglantilar1 olan firmalarin yurtdis1 piyasalardan borglandiklari
goriilmektedir. S6z konusu farklilik daha ¢ok az gelismis {ilkeler icin gecerli

olabilmektedir.

— Devlet emisyon yaparak borclarini finanse edebilir. Benzer sekilde
enflasyonu artirict politikalarla 6zellikle ulusal para cinsinden borglarin reel degerini

azaltabilir. Oysa 6zel sektdriin boyle bir imkani s6z konusu degildir.
1.4. D1s Bor¢lanmanin Nedenleri

Ulkeleri dis bor¢lanmaya iten pek ¢ok faktor oldugu sdylenebilir. Evgin (1996)’e
gore dis bor¢lanmaya milli geliri artirmak, istthdami genisletmek, 6demeler dengesindeki
dengeyi siirdiirmek, fiyat istikrarin1 devam ettirmek, gelir dagilimini yeniden diizenlemek
ve dengeli bolgesel gelismeyi saglamak gibi nedenlerle bagvurulmaktadir.

Ulkelerin dis borglanmaya gitmesinde temel iki unsur oldugundan bahsedilebilir.
Bunlar, i¢ tasarruf yetersizligi nedeniyle ekonomideki mevcut kaynaklara yeni kaynak
ilavesi saglamak, digeri ise doviz cinsinden yeni 6deme aracglarina ulasabilmektir (Takim,
2012: 26). Ulkeler, bor¢lanmaya gidecekleri zaman dncelikle i¢ borglanma yolunu tercih
ederler ¢iinkii i¢ bor¢lanma, 6deme zamani geldiginde iilkeden bir kaynak ¢ikisina sebep
olmamaktadir. Fakat i¢ kaynaklarin yetersiz oldugu durumda iilkeler zorunlu olarak dis
bor¢lanma yolunu tercih etmektedirler. Yurt i¢i tasarruflarin yeterli olmadig1 zamanlarda
sermaye birikiminin yetersizligini gidermek amaciyla dis bor¢lanma, kamu finansmani

yontemleri igerisinde dnemli bir yer tutmaktadir. Dis bor¢clanmanin tercih edilmesinin en
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onemli sebebi ise, dis borg¢larin alindigi an itibariyle iilkeye kaynak transferinin
gerceklesmis olmasidir. Bu transfer milli geliri dogrudan artirici bir etkiye sahiptir.

D1s borglarin anapara ve faizlerinin geri 6denmesi s6z konusu oldugundan 6deme
donemi geldiginde yurt ici kaynaklarda azalmaya sebep olmaktadir. Dis bor¢lanma ile
saglanan kaynaklarin faizleri yani maliyetlerinin, alinan dis borgtan saglanan gelirlerden
fazla olmasi yurt disina sermaye ¢ikis1 anlamina gelmektedir ve bu durum yurt i¢i kaynak
gereksinimini daha da artirmaktadir. Ayrica vadesi geldiginde alinan borglarin doviz
cinsinden geri ddenmesi gerekmektedir. Gelismekte olan iilkelerin mevcut teknoloji
seviyelerinin diisiikliigii nedeniyle ekonomik biiylimeleri genellikle ithalata dayali olarak
gerceklesmektedir. Ithalat giderleri genellikle ihracat gelirlerinden fazla olan gelismekte
olan iilkeler ciddi doviz dar bogazlariyla karsilagmakta ve bu da ilkelerin dis

bor¢lanmaya olan ihtiyaglarini1 daha da artirmaktadir.
1.5. Dis Bor¢lanma ve Ekonomik Biiyiime Iliskisini Aciklayan Teoriler

Literatiirde dis bor¢lanma ve ekonomik biiylime iliskisi yillardir siiregelen bir
tartisma konusudur ve net bir sonuca ulasilamamistir. Bu tartisma dogrultusunda dig
borg¢lar ve ekonomik biiylime iligkisini aciklayan bazi teoriler gelistirilmistir. Bu teoriler;
Borg Fazlasi (Debt Overhang) Teorisi, Bor¢la Biiyiime (Growth-Cum-Debt) Modeli,

Zamanlararas1 Bor¢lanma Modeli ve Siirdiiriilebilirlik yaklasimlaridir.
1.5.1. Bor¢ Fazlas1 (Debt Overhang) Teorisi

Krugman ve Sachs tarafindan 1980’li yillarda artan bor¢ krizine yonelik
aragtirmalarin ardindan, Krugman tarafindan 1988 yilinda ortaya koyulan bu teori, dis
borglar ve iktisadi biliylime arasindaki iliskinin temelini olusturmaktadir. Krugman,
iilkenin gelecek donemdeki kaynak transferlerinin su anda ki beklenen degeri, bor¢larin
su anda ki degerinden diisiik ise {ilke asir1 bor¢ludur savini savunmaktadir. Borg fazlasi
teorisine gore, bor¢ stoku gelecekte iilkenin geri ddeme giiciinii agarsa, beklenen borg
servisi tilkenin hasila seviyesinin artan bir fonksiyonudur (Bilginoglu ve Aysu, 2008: 8).
Borg Fazlasi teorisine gore iilkenin gelecekteki elde edecegi kazanglar ile su andaki
bor¢larinin karsilastirilabilir olmasi gerekmektedir ve bu kiyas sayesinde iilke bor¢ alma
ve bor¢ ddeme pozisyonunu net bir sekilde degerlendirebilecektir. Bu kiyas sonucunda
eger bor¢larin simdiki degeri yatirimlarin gelecekteki getirisinden fazla ise, yatirimeilarda
borcun geri 6denebilmesi i¢in vergilendirmeye gidilecektir beklentisi olusmaktadir. Bu

durumda yatirimcilar yatirnm kararlarini askiya alacaklardir. Asir1 borgluluk, yatirimlari
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olumsuz etkileyerek daha diisiik ekonomik biiylimeye neden olmaktadir (Yeldan, 2008:
246-247).

Dis borglanmanin yatirimlar i¢in tesvik edici oldugu agiktir. Ancak belirli bir
noktadan sonra borg artisi, yurt i¢i ve yabanci yatirimlar tizerinde bir dislama etkisi
meydana getirerek ekonomik biiyiimeye zarar verebilmektedir (Uysal, Ozer, & Mucuk,
2009: 164). Yatirimcilar iilkenin iiretim artisindan endiselenirler ¢linkii iiretim artis1 borg
artigt anlamima gelmektedir. Bu durum ise yatirnmcilarin vergi artisi beklentilerinden
kaynaklanmaktadir (Bhattacharya ve Clements, 2004: 49). Bu baglamda yatirimcilar
gelecekte elde edecekleri getirinin simdiki maliyetlerine katlanmaktan kaginacaklardir.

Laffer Egrisi bu argliman1 gostermektedir.

Sekil 1’de bor¢lanmanin etkisi Laffer Egrisi ile gosterilmektedir. Egrinin sol
tarafinda kalan ve tepe noktasina kadar siiregelen siirecte bor¢clanmanin iktisadi biiylimeyi
pozitif olarak etkileyecegini gosterirken, kirilma noktasindan itibaren egrinin sag
tarafinda kalan negatif kisim bor¢lanmanin olumsuz etkilerini gostermektedir. Sol tarafta
kalan kistmda bor¢ miktarinin simdiki degeri bu borglarin geri 6ddenme ihtimali
artmaktadir. Sag tarafta kalan kisimda yani egrinin negatif egimli oldugu bdlgede borcun

geri denme beklentisi diismektedir.
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Sekil 1: Laffer Egrisi

Beklenen borg geri ddemesi
r

Borg fazlasi

|
Borg stoku

Kaynak: Pattillo, Poirson, ve Ricci, 2002: 33.

1.5.2. Borg¢la Biiyiime (Growth-Cum-Debt) Teorisi

Borgla Biiyiime modeli, dis bor¢larin yurt i¢i tasarruflar yetersizligi yiiziinden
kullanildigini ve iktisadi biiyiimenin bu sekilde saglandigini agiklayan modeldir. Borgla
biiylime modelleri, ekonomik biiyiime siirecinde dis kaynaklarin fayda ve maliyetlerine
gore borg servis kapasitesini incelemektedir (Bilginoglu ve Aysu, 2008:6). Borgla
biiylime modeline gore borg servisi kapasitesi analizi onemli unsurdur. Borg kapasitesinin
stirdiiriilebilmesi i¢in, ek dis bor¢larin zaman i¢inde ekonomik biiylimeye yeterli diizeyde
katki yapmas1 gerekmektedir (Eratas ve Bas¢1 Nur, 2013: 211). Bu baglamda alinan dis
borglarin oncelikle gelire doniistiiriilirken ne kadar verim sagladigi onemlidir. Bu elde
edilen gelirler sayesinde tasarruf elde etme ikinci Onemli basamaktir. Tasarruflar
sonucunda yurt i¢inde yatirimlarin yapisal diizenlemelerle birlesmesi, alinan borcun

verimli bir sekilde kullanilip geri 6denebilmesini saglayacaktir.

Bu modelin argiimani, bor¢ kapasitesinin siirdiiriilebilmesi i¢in ek dis bor¢larin
zaman igerisinde ekonomik biiylimeye yeterli diizeyde katki yapmasidir (Bilginoglu ve
Aysu, 2008: 6). Alinan borglarin maliyetlerini yani faiz oran1 ve geri 6deme kosullarini
borcun alindi1g1 dsnemdeki anlagmalar belirlemektedir. Oncelikle faizler olmak iizere geri
6deme kosullari, borcun yiikiinii belirleyici en 6nemli kriterdir. Bir ekonominin kalkinma
stirecini baglatmasiyla birlikte yatirimlar1 da artmaktadir. Ekonominin mevcut yurtigi

tasarruf miktarlar1 bu yeni yatirimlar1 karsilayabilecek diizeyde olmadigi i¢in dis



15

bor¢lanmaya gidilir. Bu borg¢ sayesinde finansman ihtiyaci giderilirken alinan borglarin
maliyetlerini karsilamak i¢in yeterli degildir. Bu siire zarfi igerisinde tasarruf miktarinin
artmasi ile birlikte yatirim ihtiyaci tasarruflarla karsilanmaya baslanir. Bor¢ miktari
artmaya devam ederken tasarruflarin da destegi ile birlikte yatirimlardan alinan verim
sonucunda borglarin finansmani saglanir. Tasarruflar sayesinde alinan borcun maliyetleri
de karsilanabilmektedir. Sonu¢ olarak, disaridan iilkeye giren krediler, yatirimlarda
kullanilan mallarin ithalatindaki artig yiiziinden olusan cari acik finansmaninda
kullanilirsa ve beraberinde {ilke icerisindeki yatirimlar artarsa, ekonomik biiyiime daha

hizli bir sekilde gerceklesecektir.
1.5.3. Zamanlararasi1 Bor¢lanma Modeli

Zamanlararasi bor¢lanma modeli, dis kaynaklarin iktisadi bliylime iizerine olumlu
etkilerini agiklamaktadir. Model, mevcut zamanda ve gelecekte yatirimlar ve tiiketim
miktarini artirarak tiretim artiginin olacagini agiklamaktadir. Zamanlar arasi bor¢lanma
modeli, zamanlar arasi tiiketim optimizasyonu teorisinin bir uzantisidir (Eratas ve Basci

Nur, 2013: 211).

Modelde iki temel kriter vardir. Bu modelin varsayimlarindan biri belirli gelir
diizeylerinde (yo Ve Y1) iki donemi kapsayan bir biitge kisitinin olmasidir (Bilginogu ve
Aysu, 2008: 4). ikincisi ise yine iki donemin bulundugu fayda fonksiyonudur. Bu sayede

bir lilkenin iki farkli zaman icerisindeki fayda maksimizasyonu goriilmektedir.
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Sekil 2: Zamanlararas1 Bor¢lanma Grafigi
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Kaynak: (Cogiircii ve Coban, 2011: 137).

Yatay eksenin cari tliketimi, dikey eksenin ise gelecekteki tiiketimi gosterdigi
Sekil 2’de, A noktasinda uluslararasi sermaye piyasalarindan faydalanmak miimkiin
degildir. A noktasinda tiiketiciler ve iireticiler i¢in yurt icindeki denge faiz orani (r)
olmaktadir. Ulke, yurt disindan bor¢lanma imkanim sagladiginda diinya faiz orani (r*)
iken zamanlararasi biitge dogrusu (MoNo), daha egimli hale (M1N1) gelmektedir. Cilinkii
diinya faiz oranlar1 yurt i¢i faiz oranlarindan daha diisiiktiir. Bu durumda iilke daha fazla
iiretim gerceklestirebilmek i¢in B noktasinda kaynaklarimi diizenlemek isteyecektir. Ek
olarak tiiketim artis1 ile beraber yatirimlar da artacak ve bu durum da {ilke ekonomisinde
bliylimeye yol acacaktir. Bu model uluslararas1 bor¢lanmanin tilkenin tasarruf agigini

kapatmadaki 6nemini gdstermektedir (Bilginoglu ve Aysu, 2008: 6).
1.5.4. Siirdiiriilebilirlik Yaklasimlar

Di1s borglar ve ekonomik biiylime iligkisini ele alan teorilerden bir digeri de
sirdiiriilebilirlik  yaklagimlaridir. Alman dis borglar ile iktisadi biiylimenin
gerceklestirilebilmesi i¢in, disaridan alinan bu kaynaklarla yapilan yatirimlarin sagladig
getirinin, alinan borcun maliyetinden fazla olmasi gerekmektedir. Bu sayede borglu
ilkenin iiretim kapasitesi ve ¢iktisinda hasila artis1 gerceklesecektir. Dis borglanmanin

stirdiirtilebilirligi, bor¢lanmadan elde edilen kaynaklarla, kamu gelirlerinin gelecekteki
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borg servisini karsilayabilecek sekilde arttirilmasi ile miimkiindiir (Bilginoglu ve Aysu,

2008: 11).

Siirdiirtilebilirlik gostergesinin borg¢ stokunun milli gelire oraninin sabit tutulmasi
olarak kabul edilmesinde iki varsayim etkilidir (Bilginoglu ve Aysu, 2008: 11).
Bunlardan ilki, bu oran sayesinde borcu ¢evirecek olan iilkenin biiyiikliigii ve buna paralel
olarak borg veren iilkenin bundan memnun olup olmamasina karar vermeleridir. Ikinci
varsayim ise, kamu gelirlerinin, yani bor¢ stokunun idamesinde kullanilan ana unsurun
milli gelirin bir fonksiyonu oldugudur (inan, 2003: 29). Yani milli gelirde ger¢eklesen bir
artis, vergi gelirlerinde gergeklesen reel bir artis orani anlamina gelmektedir. Dis
bor¢larin siirdiiriilebilirligi  yaklasimina gore, belirlenen bu oranin sabit tutulmasi
bor¢lanmanin saglikli bir sekilde siirdiiriilebilecegi anlamina gelmektedir.

Dis borglarin stirdiiriilebilirlik analizinin yapilmasina imkan saglayan belli
gostergeler mevcuttur. Bunlari; ekonominin massetme kapasitesi, dis borcun vadesi ve
ddemeler bilangosu dengesi olarak siralayabiliriz. (Ozer, 2014: 58).

Ekonominin massetme kapasitesinden bahsedilirken iilkenin disarda bor¢ alma
giiclinden bahsedilmektedir. Yani alinan kaynagin verimli kullanilabilmesi kisit1 varken
daha ne kadar bor¢ alinabilecegini irdelemektedir. Bu dogrultuda, dis borglar eger reel
tretim miktarini artirtyorsa kullanilabilmektedir.

Odemeler bilangosu ile iilkelerin dis kaynaklardan bor¢ kullanimina sinir
koyulmustur. Odemeler bilangosunda, disaridan saglanan gelirlerle disariya olan giderler
arasindaki fark, dis kaynak ihtiyacin1 gostermektedir. Eger bu dis gelir ve giderler
arasinda bir fark mevcut ise, hedeflenen biiyiime hizina ulagsmalari i¢in iilkelerin aradaki

gelir-gider farki kadar borg almalar1 gerekmektedir.

D1s bor¢ vadesi ise borglanan iilkenin alinan dis kaynaklara ne kadar bagh
oldugunu gosterir. Bu kistasa gore toplam dis borglar i¢inde, kisa vadeli dis borglarin artig
hizi, uzun vadeli dis borglarin artis hizina esitlendiyse bor¢glanma sinirina gelinmistir.
Yani iilke daha fazla bor¢lanmaya gitmemelidir. Bu nedenle, kisa vadeli bor¢larin toplam

borglar igerisindeki pay1 artarsa, borglu iilke geri 6deme sorunuyla karsilasabilir.
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1.6. Diinyada Dis Borg¢lar ve Dis Bor¢ Krizleri

D1s bor¢lanma ¢ogu zaman gelismekte olan iilkelerin bagvurmus oldugu bir finans
yontemidir. i¢ tasarruflarin yetersiz kaldig dénemlerde gerekli yatirimlarin yapilmasi ve
maliyetlerin karsilanmasi amaci ile diger devletlerden ya da kuruluslardan talep
edilmektedir. Cogu zaman borg veren olarak gériinen gelismis tilkeler de hem uluslararasi
iligkilerin pekismesi agisindan hem de verilen borcun geri alindig1 donemdeki faize gore
saglayacaklar1 kaynak artisindan dolay1 dis borg¢lanmada aktif rol tistlenmektedirler.
Gelismis ve Ozellikle gelismekte olan tilkelerde, istikrarli bir kalkinma ve gelismenin en
onemli kosullarindan biri saghkli ve verimli ¢alisan kurumlardan olusan bir finansal
yapinin gelismesi ve bir biitiin olarak iyi orgiitlenmis sekliyle yerlesmesidir (Cinko ve
Ak, 2009: 62).

Tablo 1, Tiirkiye’nin de i¢inde bulundugu ABD Ticaret Departmani’nin yiikselen
piyasa ekonomileri siniflandirmasina ait 10 iilkeden 6 tanesinin 2007-2017 yillart
arasindaki dis bor¢ stoklarini gostermektedir. Yiikselen piyasa ekonomileri
stirdiiriilebilirligini tehlikeye sokacak dis ekonomik soklara kars1 daha kirilgan bir yapiya
sahiptir (Engin, 2007: 36). Brezilya’nin belirtilen yil araliginda dig borg stokunda artis
gozlemlenirken Cin ise en az borg stokuna sahip olan tilkedir. 2007 yilindan 2017 yilina
kadar Cin’in dis borglart yalnizca %4 artmistir. Dis borg krizi tecriibesine sahip olan
Meksika’nin 2007 yilinda %18.72 olan dis bor¢ stoku 2017 yili itibariyle %40’lara
ulagmistir. Dis borg stoku siirekli artarak ilerleyen ve 2017 yili itibariyle %52,02 olan
Giiney Afrika 2017 yilinda en ¢ok dis borg stokuna sahip olan iilke olmustur.



Tablo 1: Baz1 Yiikselen Piyasa Ekonomilerine Ait Dis Bor¢ Miktarlar

Dis Bor¢ Stoku (% GSMH)

Yillar | Brezilya Cin Hindistan | Endonezya | Meksika Gﬁl.ley
Afrika

2007 | 17,812 |10,489719| 17,06142 | 35,66671 |18,72776 | 25,09577
2008 | 16,2885 |8,2166333| 19,2501 | 32,08853 |17,84361 | 25,15227
2009 | 17,7347 |8,7752447| 19,47763 | 34,45301 |21,42612|27,19482
2010 | 16,4347 |12,090865| 17,72344 | 26,97575 |23,17146|29,51076
2011 | 15,857 [13,920693| 18,50558 | 25,29483 |24,85555 | 28,78502
2012 | 18,257 |13,327285| 21,7379 | 28,31478 |29,49215 | 37,59565
2013 | 19,8019 | 15,442908 | 23,30367 | 29,98685 |32,66514 |39,13333
2014 | 23,1339 |16,868462 | 22,70715 | 34,03048 |34,34374|41,45876
2015 | 30,7918 |12,028335| 23,04514 | 36,78973 |37,32293 | 44,55987
2016 | 30,8928 |12,692994| 20,2652 | 35,56739 [40,62379|50,78408
2017 | 26,9745 |14,010803| 19,75787 | 36,03224 | 40,4968 | 52,02596
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Kaynak: Diinya Bankast (21.06.2019)

Tarihte {ilkelerin dis bor¢lanma diizeylerinden kaynaklanan krizlere dair pek ¢cok
ornek gormek miimkiindiir. Bu krizlerin temel sebebi tiim diinyada dis bor¢lanmanin
oldukga sik bagvurulan bir fon saglama yontemi olmasidir. Dis borg krizleri genel olarak
borglu tarafin likidite darlig1 nedeniyle anapara ve faizleri 6deyememesi durumudur. Bu
dogrultuda iilkeler yeniden bir fon arayisina girmek durumunda kalirlar ve borcu borgla

kapatma yoluna giderler.

Meksika’da 1994 yilinda meydana gelen kriz buna 6rnek gosterilebilir. Donemde
kiiresel bir dalgalanma s6z konusu degilken ve pek cok iilkeye 6rnek teskil edebilecek bir
ekonomiye sahip olan Meksika’da biitce agiklar1 da ¢ok yiiksek seviyelerde degildi.
Tiirkiye gibi 1980’11 yillarda pek ¢ok finansal reformu hayata gecirmisti. Liberallesme
politikas1 ile disa agilan Meksika, dis ticarette serbestlesme saglayarak ekonomik
ilerlemesini hizlandirmig ve yine aym yillarda faiz oranlarini da serbest birakmisti. Dig
bor¢larin1 da yeniden yapilandiran iilke, diisiik biiyiime oranlar1 ve yliksek enflasyona
sahip olmasma ragmen biliyiimesine devam etmekteydi. Bu degisikliler sonucunda

Meksika’ya ciddi bir sermaye girisi de gerceklesmisti.

Singh’e gore bu hizl1 portfoy akimlar: rahatlik ortami olusturmus ve yatirimlardan
vazgecmek pahasina tiiketimi artirma aligkanligina yol agmistir (Giiloglu ve Altunoglu,
2002: 114). Yatinnmlardan vazgecilmesi ve tiiketimin artmasi sebebiyle cari dengede agik
olugmaya baglamistir. Bunlarin disinda 6zel sektore acilan kredilerin hizla artmasi, ¢ipaya

dayali1 doviz kuru politikasinin devam ettirilmesi, uluslararasi faiz oranlarinin 6zellikle
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ABD’deki faiz oranlarinin yiikselmesi, politik cinayetlerden dolayr olusan belirsizlikler
gibi faktorler Meksika ekonomisine olan giiveni olduk¢a zayiflatmistir (Giiloglu ve
Altunoglu, 2002: 115).

Bankacilik sektoriinde gergeklesen kirilmalar da Meksika krizini tetiklemistir.
Ozel sektdr kredileri, bankalarin acilan krediyi kontrol edemeyecekleri bir zaman
diliminde ac¢ilmisti. Bu kontrolsiiz genislemeden sonra doviz kuruna esneklik
verilmesiyle beraber Peso’da ciddi bir deger kaybi ger¢eklesmistir. Peso’nun deger
kaybini 6nlemek i¢in merkez bankasinin doviz rezervleri hizla azaltilmis ve 22 Aralik
1994°te kur dalgalanmaya birakilmistir. Paranin deger kaybetmesi ve faiz oranlarindaki

yiikseklik sebebiyle Meksika, sonug olarak bor¢larini 6deyemeyecegini ilan etmistir.

Diinya’da gerceklesen bor¢ krizlerinden bir digeri de Arjantin Krizidir. 2001
yilinda biiyiikk bir ekonomik ve sosyal c¢okiise sebep olan kriz, etkilerini hala
stirdiirmektedir. 1980’lerde ve 90’11 yillarin ilk yarisinda hizli biiyliime yasayan Arjantin
ekonomisi 20 yil iginde GSYH’sini 77 milyar dolardan 285 milyar dolara ¢ikarmay1
basarmistir (Evirgen, 2004: 1). Bu kadar giiclii bir ekonomiye sahip olan iilkenin krize
girmesinde pek ¢ok etken vardir. Gelir dagilimi esitsizliginin diinyada en yiiksek oldugu
tilkelerden biri olmasinin yaninda Arjantin ekonomisi 1994 Meksika krizinden de oldukga
etkilenmistir. Arjantin’de krizin olusmasinda asil faktor IMF ile olan iliskilerdir (Evirgen,
2004: 1). 2001 yilinda, ekonomi politikalarima giiven duyulmamasi ile beraber kredi
derecelendirme kuruluslarinin Arjantin’in kredi notunu asag1 ¢ekmesi bu giivensizlik
halini ciddi seviyelere ulagtirmistir. Diger tilkelerin fonlarin1 Arjantin bankalarindan geri
cekmesiyle gerceklesen bliyiik kaynak ¢ikisi, Arjantin hiikiimetini IMF ile ayn1 masaya
oturmak zorunda birakmistir. Ancak IMF ile uzlasilamamis ve kaynak ¢ikisi daha da

hizlanmistir.

Arjantin krizinde dis borglar da biiylik 6nem teskil etmektedir. Kamu borglarinin
yeniden yapilandirilmasi siirecinde dis borglar i¢in kaynak saglamada basarisiz olunmus
ve dis borglar biiyiik bir yiik haline donligsmiistiir. Arjantin’in bir diger farki da federal
devletlerden olusmasidir. Bu dogrultuda merkezi hiikiimetten bagimsiz olarak bor¢lanma
yapabilen eyaletler, toplam borcu oldukga yiiksek bir oranda sisirmistir. Sonug¢ olarak
Arjantin hiikiimeti moratoryum ilan etmistir. Bunun sonucunda da Arjantin uluslararasi

sermaye piyasalarinda saf dis1 kalmistir.
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1.7. Dis Borglar ve Ekonomik Biiyiime Iliskisine Yénelik Literatiir

Karagol (2002), Tiirkiye ekonomisi i¢in dig borglar ve biiytime iligkisini 1956-
1996 donemi i¢in Johansen esbiitiinlesme testi ve Granger nedensellik testi kullanarak
analiz etmistir. Ekonometrik analiz sonucunda dis bor¢larin ekonomik biiyiimeyi negatif
yonde etkiledigi tespit edilmis olup dis borg servisi ile GSMH arasinda tek yonlii bir iligki

belirlenmistir.

Bilginoglu ve Aysu (2008), dis borglar ve biiylime iliskisini Tirkiye i¢in 1968-
2005 donemine ait yillik verileri kullanarak regresyon analizi ile incelemislerdir. Analiz
sonucunda dis bor¢larin ekonomik biiyliimeyi negatif yonde etkiledigini ve bu durumun

borg fazlasi teoremiyle agiklanacagini belirtmislerdir.

Dis bor¢lanma ve ekonomik biiyiime iliskisini 1965-2017 yillar1 i¢in inceleyen
Uysal, Ozer ve Mucuk (2009), VAR analizinden faydalanmislar ve dis borglarin hem kisa

hem de uzun vadede ekonomik biiyiimeyi negatif etkiledigi sonucuna ulagsmislardir.

Cigek, Gozegir ve Cevik (2010), Tiirkiye’de bor¢lanma ve ekonomik biiyiime
iligskisini 1990Q1-2009Q3 donemi igin yapisal kirilmayr da dikkate alan regresyon
yontemiyle incelemislerdir. i¢ bor¢ ve dis bor¢ stokunun GSYIH’ye olan etkilerini
degerlendirmislerdir. I¢ bor¢ stokunda gergeklesen herhangi bir artis GSYIH’yi
etkilemezken dis borg stokunda gerceklesen artislar GSYIH de negatif bir etki meydana
getirmektedir.

Akan ve Kanca (2015), tarafindan Var analizi kullanilarak ile Tiirkiye’de 1980-
2013 arasi yillik veriler kullanilarak yapilan ¢aligmada Granger nedensellik testleri ile
borg-biiylime 1iligkisi analiz edilmistir. Analiz sonucunda Tiirkiye’de ekonomik

biiyiimeden dis bor¢lanmaya dogru tek yonlii bir nedenselligin oldugu tespit edilmistir.

Lau Lee ve Baharumshah (2015), Malezya, Tayland ve Filipinler igin dis
bor¢lanma-biiyiime iligkisini analiz ederken Malezya i¢in 1970-2014, Tayland i¢in 1980-
2012 ve Filipinler i¢in 1985-2012 donemini kullanmislardir. Analiz sirasinda Granger
nedensellik testinden faydalanilmistir. Analiz sonuglarina gore Tayland i¢in biiylime ve
dis borglar arasinda ¢ift yonlii bir iligki tespit edilmistir. Filipinler i¢in biiylimeden dis
borglara tek yonlii bir iligki tespit edilirken Malezya icin de yine ekonomik biiyiimeden

dis borglara tek yonlii bir iliski s6z konusudur.
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Siddique, Selvanathan, E. A. ve Selvanathan (2016), asir1 borglu yoksul iilkeler
icin dig bor¢larin biiylimeye olan etkilerini analiz etmislerdir. 1970-2007 yillar1 arasi
yillik veriler i¢in 40 adet asir1 borglu yoksul iilke panel veri analizi ile incelenmistir. Panel
ARDL yonteminin kullanildig1 calismada dis borglarin biiyiimeyi uzun donemde ve kisa

donemde negatif olarak etkiledigi sonucuna varilmistir.

Kutlu ve Yurttagiiler (2016) tarafindan yapilan caligmada ise 1998Q1-2014Q2
donemi dikkate alinarak dis borglar ile ekonomik biiyiime arasindaki nedensellik iliskisi
analiz edilmistir.  Granger nedensellik analizinin sonuglarina gore dis borglardan

ekonomik biiylimeye dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi bulunmaktadir.

Literatiirde Adamu ve Rasiah (2016) dis borglar ve biiyiime iliskisini Nijerya igin
incelemislerdir. Nijerya’nin dis borclar-biiyiime iligkisi incelenirken 1970-2013 arasi
yillik veriler kullanilmistir. Ekonometrik analiz icin ARDL yontemi tercih edilmistir ve
analiz sonucunda uzun dénemde dis borglarin siirdiiriilebilirligi biiylimeyi pozitif olarak

etkilemektedir sonucuna varilmaistir.

Kamaci (2016), 6 Orta Asya Cumhuriyeti ile Tiirkiye i¢in dis borglarin ekonomik
bliylimeye etkilerini enflasyonu da dahil ederek analiz ettigi c¢alismada panel veri
yontemini kullanmigtir. 1995-2014 déneminin incelendigi ¢alismanin sonucunda dig
borglarla enflasyon arasinda herhangi bir iliski tespit edilemezken dis borglardan

bliylimeye dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi tespit edilmistir.

Tiirkiye’de dis bor¢lanma ve biiyiime iliskisini inceleyen Agir (2016), ise 1970-
2014 yillart i¢in nedensellik analizini kullanmistir. Dogrusal, dogrusal olmayan ve
asimetrik nedensellik testlerinin kullanildig1 ¢alismada dogrusal ve dogrusal olmayan
nedensellik testlerine gore dis borglardan biliylimeye dogru bir nedensellik iliskisi
bulunamazken asimetrik nedensellik testlerine gore dis bor¢lardan ekonomik biiyiimeye

dogru bir nedensellik iliskisi tespit edilmistir.

Ugurlu ve Tuncer (2017), yapmis olduklar1 calismada Tiirkiye’de sanayi ve
hizmet sektorlerinin ekonomik biliylime ve istihdama olan etkisini arastirmistir.
Calismada Sanayisizlesme kavrami ¢ergevesinde Girdi-Cikti analizi kullanilmistir. Sonug
olarak Tiirkiye’de iiretim ve istthdamin tarim sektoriinden sanayi ve hizmetler sektoriine

kaydig1 sonucuna ulagilmistir.
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Erdogdu (2007), calismasinda Tiirkiye’de sektor temelli iiretim ve dis borg
iliskisini analiz etmistir. Modelde dis borglar ihracat gelirine oran olarak kullanilmistir.
Degiskenlerden bir digeri sanayi sektoriiniin milli gelir i¢erisindeki paymin hizmetler
sektorlinlin payma oranidir. Son degisken ise sermaye olusumunun milli gelir i¢indeki
paymin yillik degisimidir. Calismada 1998-2016 yillar i¢in ¢eyreklik veri kullanilan
calismada Todo Yamamoto yontemi kullanilmistir. Sonug olarak Tiirkiye’de iiretimin

sanayi sektoriinden hizmetler sektoriine kaydig1 sonucuna ulagilmstir.

Yarasir Tilimce ve Yavuz, (2017), Tirkiye’de dis bor¢lanma ve biiyiime
arasindaki iligkiyi incelerken kamu bor¢lanmasini goz 6niinde bulundurmuslardir. ARDL
ve VAR yontemlerinin kullanildig1 ¢alismada uzun vadeli i¢ bor¢lanmanin biiylimeyi
pozitif etkilerken toplam bor¢lanma, kisa vadeli i¢ bor¢glanma ve uzun vadeli dis

bor¢lanmanin biiylimeyi negatif etkiledigi sonucuna ulasilmistir.

Senkardesler (2018), de yine dis bor¢ ve biiyiime iligskisini Cumhuriyet’in
kurulusundan 2016 yilina kadar olan donem igin ithalat, ihracat ve biiyiime arasindaki
iligki, ihracata dayali biiylime, ithalata dayali biiylime, biiyiimeye dayali ihracat,
bliylimeye dayali ithalat, ihracata dayali ithalat ve ithalata dayali ihracat hipotezleri
cergevesinde nedensellik analizi ile incelemistir. Caligmanin sonucunda Tiirkiye’de

ithalata dayali bir ekonomik biiyiimenin varligi tespit edilmistir.

Ekonomik biiylime ve dis borglar iligkisini ele alan ampirik ¢aligmalardan bir
tanesi de Doruk (2018) tarafindan 1970-2014 donemi i¢in yapilan ¢alismadir. Bayer-
Hanck esbiitiinlesme testinin kullanildigi ve uzun vadeli dis bor¢larin beseri sermaye,
sermaye hasla katsayis1 ve tasarruflara olan etkisini arastiran ¢alismada dis bor¢larin uzun

vadede ekonomik biiyiimeye bir etkisinin olmadig1 sonucuna ulagilmistir.

Al Kharusi ve Ada (2018), Oman igin dig borglar ve biiylime iliskisini ampirik
olarak inceledikleri ¢alismada ARDL yontemi sonucunda 1990-2015 doneminde dis

borglarin ekonomik biiylimeyi Oman’da negatif olarak etkiledigi sonucuna varmislardir.

Chiminya, Dunne ve Nikolaidou, (2018)’nun 37 Sahra alt1 Afrika iilkesi i¢in panel
veri analizi ile gerceklestirdikleri calismada 1980-2012 yillar1 i¢in hem uzun dénemde
hem de kisa donemde dis borglarin ekonomik biiyiimeyi negatif etkiledigi sonucuna

ulagmiglardir.



24

D1s borglar ve ekonomik biiylime arasindaki iligki incelenirken igsizlik ve milli
harcamalar1 da analizine dahil eden Nguyen (2018) ise Vietnam igin 1987-2016 yillar
arasin dikkate alan bir VAR modeli kullanmistir. Ekonometrik tahmin sonucunda dis
borglarin ekonomik biiyiimeyi kisa donemde pozitif etkiledigi sonucuna varilmistir. Dig
borglar ekonomik biiyiimeyi uzun dénemde negatif etkilerken, issizligi kisa donemde
negatif etkilemektedir. Ek olarak, biiyiime ve issizlik arasinda da negatif bir iliski tespit

edilmistir.
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IKiNCi BOLUM
TURKIYE’DE DIS BORCLARIN GELIiSiMI VE SEKTOREL BUYUME

Tiirkiye, Cumbhuriyetin kurulusundan itibaren dis borclarla miicadele etmek
durumunda kalmistir. Osmanli Devleti’nden kalan bor¢larin sorumlulugu altinda olan
iilke, yeni kuruldugu dénemlerde kendi ekonomik yapilanmasini olusturmak amaci ile dis
bor¢lanma yoluna gitmek durumunda kalmistir. Bu borg¢lanma iilke ekonomisindeki
dinamikleri hizlandirip ekonomik biiylimeyi saglamakla beraber ciddi bir yiik haline
doniismeye baslamistir. Yeni iiretim kaynaklarina ihtiyaci olan iilkenin, yeni yatirimlara
olan ihtiyaci dis finansmanlarla saglanmistir. Savastan yeni ¢ikmis ve toparlanmakta olan
bir iilkede i¢ tasarruflarin neredeyse hi¢ olmamasi sebebiyle de dis bor¢glanma olabilecek

en makul finansman segenegi haline gelmistir.

D1s bor¢lanmanin dogrudan ekonomiye gelir etkisi yaratmasindan kaynakli olarak
ekonomide bir biiylime gergeklesmektedir. Bu biiylimenin hedefler agisindan ne kadar
dogru oldugu ise 6zellikle borcun 6denme donemi geldiginde ortaya ¢ikmaktadir. Ig
tasarruflarin yetersizliginden dolayr disaridan temin edilen bu finansman kaynaginin
verimli olarak kullanilip sektorlerde iiretim miktarini artirmasi sonucunda dis borglar
verimli kullanilmis olacaktir. D1s borglarin sektorlere kalkinmadaki dnceliklere uygun bir
sekilde dagitilmis olmasi 6nemli bir unsurdur. Eger sadece mevcut donem agiklarini
kapatmak ya da mevcut bor¢larin 6denmesi i¢in tekrar bor¢lanma yoluna gidiliyorsa,

alinan borcun maliyeti gittik¢e artacak ve bir kisir dongiiniin i¢ine girilecektir.

Dis borglanma yoluyla elde edilen kaynaklar, kalkinma i¢in zorunlu yatirimlara
aktarildiginda, yani elde edilen kaynak dogru bir sekilde yonlendirildiginde, ¢arpan ve
hizlandiran mekanizmalarinin isleyisiyle birlikte ekonomik biiylimenin saglanmasin
mimkiin kilmaktadir. Bu durumda ekonomi dis kaynak kullanmadan elde edecegi
bliylimeden daha yiiksek bir biliylimeye sahip olabilir. Ciinkii dis borgla gergeklesen
teknoloji ithalati, yani sermaye mali ithalati ile birlikte Ttretim cesitliligi
saglanabileceginden ihracat siirecinde de mal gesitliligi ortaya ¢ikacak ve ihracatta belli
mallara olan baglilik da ortadan kalkabilecektir. Dig borglarin saglayacagi bu verimlilik
tilkenin dis talep degisimleri karsisinda da daha az etkilenmesini saglayacaktir. Bu durum,
dis borgla elde edilen kaynaklarin verimli kullanildiginin bir gostergesi olmaktadir. Dig
bor¢lanma ekonominin ihtiya¢ duydugu yatirnm alanlarina kanalize edildigi siirece

tilkenin yiikiinii hafifletecek ve hedeflenen biiylime ve kalkinmanin saglanmasina hizmet
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edecektir. Dogrudan kaynak transferi olarak nitelendirilen dis borglar ayn1 zamanda milli

gelire dahil oldugu i¢in 6demeler dengesine de olumlu katkida bulunan ciddi bir unsurdur.
2.1.1923-1998 Yillarinda Dis Bor¢larin Gelisimi

Tiirkiye’nin dis bor¢lanmasini incelerken tarihsel gelisimini de degerlendirmek
gerekmektedir. Cumhuriyet donemi dis bor¢lanmanin tarihgesi incelenirken Osmanli
Devleti’'nden kalan dis bor¢larin da dikkate alinmasi gerekir. Tiirkiye Cumhuriyeti
1923’te Osmanli Devleti’'nden kalan dis borg¢ yiikii ile birlikte kurulmustur. Tiirkiye
Cumhuriyet Hiikiimeti ile diger alacakli hiikiimetlerin aralarinda imzalamis olduklari
anlagsma dogrultusunda Tiirkiye Cumhuriyeti’nin 1933 yilindaki toplam bor¢ degeri 65
milyon TL’dir (Ulusoy, 2011: 173). Bu borg, Tiirkiye’ye Osmanli Devleti’'nden dogrudan
kalan bor¢ miktaridir. Tiirkiye, kuruldugu andan itibaren sorumlulugunu almis oldugu bu
biiyiik borg yiikii ile savastan yeni ¢ikmis bir lilke olarak ekonomik gelisme ve kalkinma
programlarini takip etmek durumundaydi. 1923 yilinda toplanan Izmir Iktisat Kongresi
ile hiikkiimet devlet¢i bir politika izlemeyi dngdrmiis ve 1928 yilinda biiyiik buhranin
diinya ekonomilerini etkilemeye bagladigi donemde devlet tesvikli kalkinma projeleri
hazirlamigtir. Millilestirme uygulamalariyla sirketler yabancilarin ellerinden alinarak
Tiirkiye Cumbhuriyeti sirketlerine doniistiiriilmiislerdir. Bu millilestirmeler yliziinden
Tiirkiye Cumhuriyeti dis borglart 1933 yilina kadar toplamda 84 milyon TL olmustur
(Ulusoy, 2011: 172).

Tiirkiye Cumhuriyeti, i¢ bor¢lanmadan 6nce dis bor¢lanmayi tercih etmistir. 1930
yilinda Amerika Birlesik Devletleri’nden (ABD) 10 milyon dolarlik bor¢ alinmigtir
(Boliikbas, 2012: 68). Bu bor¢lanma ekonomik kalkinmaya ivme kazandirmak icin bir
kibrit fabrikasinin kurulmasi amaciyla alinmistir. Akabinde 1938 yilinda, bu bor¢larin
6demesinde zorlanmamak icin 10 milyon Ingiliz Sterlini, askeri harcamalar igin de 6

milyon Ingiliz Sterlini bor¢lanmaya gidilmistir (Ulusoy, 2011: 173).

Tirkiye’nin 1939-1950 yillar1 arasindaki dis borg¢lanmasi genelde Tiirkiye
savunmasini gliclendirmek amaciyla kullanilmigtir. II. Diinya Savasi’nin ¢ikmasi, alinan
bu bor¢larin savunmay1 giiclendirmede kullanilmasinda oldukga etkilidir. Ayrica II.
Diinya Savasi’'nda Tiirkiye’nin herhangi bir taraf olmamasindan dolay1 ve diger
milletlerin Tiirkiye’yi yandas tutmak istemelerinden kaynakli, Tiirkiye bu donemde dis

bor¢ bulmakta zorluk cekmemistir.



27

Cogiirci (2011), 1950’11 yillardan sonra dig borglarda 6nemli miktarda artig
oldugunu ve aym zamanda alinan dig borglarda cesitlilik meydana geldigini
belirtmektedir. Tiirkiye Cumhuriyeti’nde 1950 yilinda degisen hiikiimet ile birlikte
ekonomi politikalarinda izlenen yol da degismistir. Ciddi bir liberallesme yoluna girilmis
ve yabanci sermayeyi destekleyen, serbest ithalat politikasina yol acan, tarim kesiminin
dis kredilerle desteklenmesini saglayan, dis borg¢larin hizla arttig1 bir donem baglamistir.
Bu donemde artan ve cesitlilik gosteren borglar, Genel ve Katma Biitceli idarelerle
Iktisadi Devlet Tesebbiislerinin oncelikli olarak yatirim projesi finansmanlari igin
yabanci devlet ve uluslararasi kuruluslardan anlasma yaparak aldiklari borglardir. Bu siire
zarfinda enflasyon ve dis ticaret agiklar1 artmis, ekonomik biiylime hizi azalmis, déviz

rezervlerinde de ciddi oranda erime ger¢eklesmistir.

1950-1960 doneminde dis bor¢lanmanin kontrolsiiz bir sekilde ilerlemesi ve
alman bor¢larin verimli alanlarda kullanilmasindan ziyade borcun borg¢la 6denmesi
yoluna gidilmesi sonucunda dis bor¢lanma iyice kontrolden ¢ikmistir. Bu kontrolstizliik
sonucunda Tirkiye Cumhuriyeti ilk kez moratoryum ilan etmek zorunda kalmis ve ilk
kez bor¢ yiikiimliiliigiiniin sorumluluklarini yerine getiremeyecegini aciklamistir. 4
Agustos 1958 tarihinde Avrupa Ekonomik Isbirligi Orgiitii (OEEC), Uluslararasi Para
Fonu (IMF), ve Amerika Hiikiimeti ile “Istikrar Program1” yapilmasi konusunda anlasma
yapilmistir (Boltikbas, 2012: 72). Bu uzlasi sayesinde yeni bir 6deme plan1 belirlenmekle
beraber bor¢larin bir kismi ertelenmistir. Ayrica Tiirkiye i¢in bu sayede yeni kredi edinme

imkani ortaya ¢cikmistir.

1960-1970 doneminde 6zel sektorde ciddi atilimlar gézlemlenmistir. Bunun en
biiyiik sebebi hiikiimet degisikligidir. 1950’lerin ikinci yarisindan sonra 6zel kesim
yatirimlart spekiilatif alanlara kayica, kamu sektoriiniin sabit sermaye yatirimlarindaki
nispi payt %50°den %60’lara ¢ikmistir (Cogiircii, 2011: 171). Kamu yatirimlar: alt yapiy1
giiclendirmeye yonelik bir hal almis ve bu sayede seker, demir-celik, makine imalati ve

insaat tiriinlerinde ciddi tiretim artiglar1 olusmustur.

1970-1980 doneminde, dis borg stoku hizla artmaya devam etmistir. Bu artiglarin
sebebi cogunlukla ekonomik gelismenin finansmanimi saglamak i¢in kullanilan
kredilerdir. 1970°1i yillarda diinya ekonomisinde meydana gelen pek cok gelisme
borglanmanin artmasinda 6nemli rol oynamistir. Enflasyonun yayginligi, yagsanan petrol

krizleri, bor¢ veren llkelerin faiz oranlarini degisken tutmasi, dalgali kur rejimi ve
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igsizligin yiiksek olmakla beraber yaygin olmasi gibi daha birgok 6rnek 1970’11 yillarin
onemli olaylarini olusturmaktadir. Bu donem Tiirkiye ekonomisi i¢in de en zorlu donem
olarak nitelendirilmektedir. Tiirk Lirasi biiyiikk oranda devaliiasyona ugramis ve
halihazirda yiiksek olan dis bor¢larin milli para cinsinden degerleri artmistir. 1974 petrol
krizinin Tiirkiye’nin 6demeler dengesi lizerinde yaptigi baski ¢ok agir olmus, ancak
sokun ilk etkileri o donemdeki yiiksek is¢i dovizi girisleri sayesinde beklenenden hafif
olmustur (Karabicak, 2000: 54). Yurt disinda yasayan iscilerin sebep oldugu doviz
girisleri ile doviz ihtiyact bir miktar giderilebilmistir. 1970°li yillarin sonlarma
gelindiginde ti¢ ayr1 dis borg erteleme anlagsmasi yapilmis ve 5,5 milyar dolarlik borg

ertelemesine gidilmistir (Karagdz, 2007: 103).

1980 sonrasit donem ise Tiitkiye Cumbhuriyeti i¢in farkli bir milat olarak
nitelendirilmektedir. Ozellikle 24 Ocak 1980 tarihinde alian ekonomik énlemler paketi
ile bu tarihe kadar izlenen temel ekonomi programlari terk edilmis; bir yandan fiyat
istikrari, 6te yandan ekonominin i¢inde bulundugu doéviz dar bogazi ve dis borg
tikanikligin1 agsmak tizere ¢ok 6nemli kararlar alinmistir (Karagéz, 2007: 103). 24 Ocak
Kararlan ile birlikte Tiirkiye Cumhuriyeti ithal ikameci politikadan ihracata dayali
stratejiye gecis yapmustir. Yani 24 Ocak 1980 itibariyle dis ticarette serbestlesme
baslamistir ve bu duruma yonelik tesvikler olusturulmustur. 1980 6ncesinde Tiirkiye
Cumhuriyeti ekonomisi daha ¢ok iiretim yapmay1 hedeflerken, 1980’den sonra daha gok
thracat yaparak bor¢larini 6deyebilmeyi hedeflemis ve bu ylizden bor¢lanmak durumunda
kalmistir. Doviz rejimi ile birlikte dis ticaretin serbestlesmesi sonucunda yiikselen ithalat
O0demeleri, diger doviz talepleri ile birlesince doviz gelirlerinin yetersizligi sonucu dis

bor¢lanma daha da artmustir.

Tablo 2’de de goriildiigii lizere dis bor¢ miktari 1980-1990 yillar1 arasinda artan
bir ivme ile ilerlemistir. 1980-1990 yillar1 arasinda 6zellikle orta ve uzun vadeli

borg¢lardaki artis hiz1 dalgali bir yol izlemistir.
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Tablo 2: 1980-1990 Yillar1 Arasi Dis Borglar

(Milyon ABD $)
D1 Orta ve .
Dis Borsg: Klsa. Uzun Kisa Vadeli Ekonomik
Yilar Vadeli . | Bor¢/Toplam | .. ..
Bor¢ Artis Bore Vadeli Bore Biiyiime
Hizx Borg¢
1980 | 15.734 - 2505 | 13.229 0.15 -2,8
1981 | 16.627 5,6 2179 | 14.448 0.13 4,8
1982 | 17.858 74 1.764 | 16.094 0.09 3,1
1983 | 18.814 5,3 2.281 | 16.533 0.12 4,2
1984 | 20.823 10,6 3.180 | 17.643 0.15 7,1
1985 | 25.660 | 23,2 4.759 | 20.901 0.18 4,3
1986 | 32.206 | 25,5 6.349 | 25.857 0.19 6,8
1987 | 40.326 | 25,2 7.623 | 32.703 0.19 9,8
1988 | 40.722 0,9 6.417 | 34.305 0.15 15
1989 | 41.751 2,5 5.745 | 36.006 0.13 1,6
1990 | 49.035 17,4 9.500 | 39.535 0.19 9,4

Kaynak: Ulusoy, 2011: 186.

Di1s borglarin bu kadar dalgali bir sekilde seyretmesinin pek c¢ok nedeni
bulunmaktadir. Daha 6nce de bahsedildigi gibi 24 Ocak Kararlar1 bunlarin basinda
gelmektedir. 24 Ocak Kararlarinin bu kadar 6nemli olmasimin sebebi iilkenin mevcut
ekonomik sartlarinin zorlugudur. Bu donemde enflasyona gereken miidahale ve dis
kaynak yetersizligi hat sathadadir. Bu baglamda 24 Ocak 1980°de bir istikrar programi
olan 24 Ocak Kararlar1 alinmistir. 24 Ocak kararlar1 dogrultusunda ithal ikameci
politikadan ihracata dayal1 bir politikaya gecis yapilmistir. Yani dis ticaret serbestlemistir.
Bu yapisal doniisiim ile birlikte verimlilik artis1 saglanarak ekonomik biiylime ve rekabet
giicliniin artirilmasi ve boylelikle piyasa ekonomisinin kurumsallagsmasi amaglanmigtir
(Alakbarov vd., 2018 :254). Ayrica bu serbestlesme ekonomide dalgalanmalara sebep
olmustur. 12 Eyliil 1980 ihtilali de yine ekonomik olarak dalgalanmaya sebep olacak
onemdeki unsurlardan biridir. Se¢ilmis hiikiimeti gérevden indiren askeri birlikler, tilkede
siyasi kirilmaya sebep olmustur. Bu belirsizlik ortaminin yarattig1 giivensizlik nedeniyle
iilke ekonomisi sarsilmistir. 12 Eyliil’den sonra gelisen terdr olaylar1 sebebiyle artan
savunma masraflar1 da dis bor¢lanmada artirict bir unsurdur. Gelisen terér olaylari
yiizinden savunma harcamalarina verilen agirlik, savunma kaynaklarim1 yurt disindan
saglayan Tiirkiye ekonomisinin giderlerini artirmistir. Bu durumda da darbe sonrasi
ekonomik sikintida olan iilkenin savunma masraflarinda gergeklesen artis ekstra

bor¢clanmaya basvurulmasina neden olmustur. Bu donemdeki dis bor¢ miktarindaki
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artisin en biiylik nedenlerinden biri de ABD dolarinin diger paralar karsisinda giderek

deger kaybetmesidir (Adiyaman, 2006: 28).

Tablo 3, 1990-1997 yillar1 arasi dig borglar1 gostermektedir. 1990’11 yillara
krizden etkilenmeden ama yine de borg yiikii ile giren bir Tiirkiye vardir. 1990 sonrasinda
uluslararas1 piyasalarda ucuz kaynak bulma imkani artmis ve bu durum dis borg
miktarinin da artisina sebep olmustur. 1994°te uluslararast kredilendirme kuruluslari
Tiirkiye nin kredi notunu diisiirerek bir krize sebep olmus ve uluslararasi piyasalardan
fon bulmak zorlagmistir. 1994 ekonomik krizinin ardindan Tiirkiye dis bor¢lanma
politikalarin1  ¢ogunlukla IMF ile yaptig1t stand-by anlagmalar1 c¢ercevesinde
sekillendirmistir (Kutlu ve Yurttagiiler, 2016: 235). Bu anlagsma ¢ergevesinde siki maliye
politikalar1, biitce acig1 ve borclanma ihtiyacinin azaltilmasi, gimriik duvarlarinin
diisiiriiliip ithalatin liberalize edilmesi (giimriik birligi ile AB iilkeleri ile yapilan ticarette
ithalat libere edilmistir), finansal baskinin kaldirilmasi, sermaye hareketlerinin
liberallesmesi, 6zellestirme ve vergi reformu yapilmasi gibi kararlar alinmistir (Ulusoy,
2011:191). 5 Nisan Kararlar1 sonucunda dis borglarda bir miktar azalma gergeklesmistir
fakat yine de istenilen diizeye ulasamamustir. 1995 yilinda hizli bir biiyiime egilimi
sergileyen Tiirkiye, bu biliylime ivmesini 1998 yilina kadar devam ettirmistir. Fakat bu
donemde ortaya ¢ikan siyasi istikrarsizliklarla beraber diinyada ortaya ¢ikan ekonomik
kriz, bu bitylime ivmesini durdurmustur.

Tablo 3: 1990-1997 Yillar1 Arast Dis Borglar

(Milyon ABD $)

BORCLUYA
GORE
ORTA
" KISA VE
YILLAR | TOPLAM |[KAMU | OZEL VADELi | UZUN
VADELI

1990 52.381 | 33.268 | 10.770 | 95.00 42.881
1991 53.623 |35.280 | 11.128 | 91.17 44.506
1992 58.595 | 36.476 | 15.390 | 12.660 45.935
1993 70.512 | 39.640 | 23.578 | 18.473 52.039
1994 68.705 |41.741 |17.186 | 11.187 57.518
1995 75.945 | 42.003 | 21.774 | 15.500 60.448
1996 79.229 |40.192 | 26.725 | 17.072 62.227

1997 84.356 | 39.068 | 33.523 | 17.691 66.665
Kaynak: Devlet Planlama Tesgkilati (DPT) ve Hazine Miistesarlig1
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2.1.1998-2017 Yillarinda Dis Borg¢larin Gelisimi

1998 ve 1999 yillarinda Tiirkiye ekonomisi bir yandan kiiresel krizin etkilerini
hissederken, bir yandan da yurt i¢i siki para ve maliye politikalarinin neden oldugu
ekonomik durgunluk igine girmistir (Ceyhan, 2010: 48). 1999 yilinda da borglanma
devam etmektedir fakat bu kez borg¢lanma i¢in tercih edilen yol IMF’dir. 2000’1i yillara
gelindiginde ise Tiirkiye ekonomisi agir bir enflasyon yiikii ile kars1 karsiyadir ve bu
enflasyon yiikii kroniklesmistir. Ayrica ciddi bir dis borg yiikiine sahip olan iilkenin kamu
kesimi i¢ bor¢ stoku da oldukga yiiksektir. IMF ile yapilan yeni bir stand-by anlagsmasi
sonucunda enflasyonu indirmeye odaklanilmistir. 2000°li yillarda bankacilik sektorii de
oldukca kirilgandir. Ayn1 zamanda bu donemde likidite yetersizligi ve bankalarin revize
edilmis kurallara uymadaki sikintilar1 ile beraber yeni bir kriz yaganmistir. 2000-2001
krizlerinin Tirkiye ekonomisine kalici olarak biraktigi en biiylik hasar yiiksek kamu
bor¢laridir (Boliikbag, 2012: 83). Bu krizler yliziinden borglarin stirdiiriilebilirligi
saglanamamistir. Bu gelismeler sonucunda hiikiimet IMF ile tekrar anlagma yapmis ve
2001 yilinda Giiglii Ekonomiye Gegis Programi yiiriirlige girmistir. Bu baglamda IMF
ve Diinya Bankasi’'ndan ¢ok ciddi kaynak transferi saglanmistir. 2000°li yillardaki en
onemli gelisme dis borglarin 6denebilirligidir.

2000-2010 yillar1 arasinda Tiirkiye icin hareketli bir donem gegmistir. Ozellikle
kisa vadeli dis bor¢larda degisiklik gozlemlenmistir. 2000 yilinda %23,5 olan kisa vadeli
dis borg stoku degisimi, 2001 yilinda %-42, 2002, 2003 ve 2004 yillarinda sirasiyla %0, 1,
%40,1 ve %39,9’a ulagmistir (Boliikbag, 2012: 86). 2005 yilinda kisa vadeli dis bor¢larda
degisim azalmistir fakat 2010 yilina gelindiginde tekrar ylikselmistir.

2010 yilindan 2014 y1ilina kadar da siirekli olarak toplam dis bor¢ miktarinin arttig1
Tablo 4’ten goriilebilir. 2015 yilinda toplam bor¢ miktarinda kiigiik bir azalma olmakla
birlikte 2018 yilina kadar artarak devam etmis ve 2018 yili itibariyle 444.815,1 milyon
dolara ulagsmistir. 2010 yilinda 89110 milyon dolar olan kamu borg¢lart ise 2015 yilinda
kiiclik bir kirilma yagamis 2015 yilindan sonra artarak 2018 yili itibariyle 140.560,2
milyon dolar olmustur. Ozel sektor borglarinda ise durum biraz farklidir. 2010 yilindan
2017 yilina kadar artan bir ivme sergilemektedir. 2010 yilinda 191.193 milyon dolar olan
0zel sektor borglar1 2016 yilinda 285.245 milyon dolara ulasmistir. 2017 yilinda sert bir
yiikselis gosteren 6zel sektdr borglar1 317.206,6 milyar dolar olmus ve 2018 yilinda ise
298.332,5 milyar dolara gerilemistir.
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Kisa vadeli borglar 2010 yilindan 2016 yilina kadar artmistir. Bu artisin tehlikeli
oldugu sdylenebilir ¢linkii kisa vadeli borglarin maliyetleri daha fazladir. Mevcut
donemdeki likidite ihtiyacinin giderilmesi adina acilen gereken fon, yiiksek faizlerle
saglanir. Vadesi kisa olan bu kaynaklarin geri 6deme zamani kisa siirede gelmekle
beraber yiiksek faizli bir maliyeti de vardir. 2016 yilina kadar artan kisa vadeli borglar
2016 yilinda 101.609 milyon dolardir. 2016 yilindan sonra tekrar artmaya baslamistir.
2010 yilinda 214.621 milyon dolar olan orta ve uzun vadeli borglar, 2014 yilina kadar
artmaya devam etmistir. 2015 yilinda sert bir yiikselis yasayan uzun donem borglar1 2015
yil1 itibariyle 294.922,3 milyon dolardir. 2017 yilinda 335.847,4 milyon dolar olan orta
ve uzun vadeli bor¢lar 2018 yilinda diisilis gostererek 328.224,1 milyon dolar olmustur.

Tablo 4’te tez c¢alismasinin konusunu teskil eden 1998-2017 doénemi igin
Tiirkiye’deki dis bor¢ miktarlar1 yer almaktadir. 1999 yilinda kamu bor¢ miktar1 44.107
milyon dolar iken 6zel sektor borcu 48.011 milyon dolardir. Kisa dénem borglari ise uzun
donem borglarindan oldukga diisiik seviyededir. 2000 yilinda bor¢ miktarinda artis
gozlemlenmekle birlikte 1999 yilinda oldugu gibi kamu ve 6zel sektér bor¢ oranlari
birbirine yakindir. 2002-2005 yillar1 arasinda kamu borglar1 6zel sektor borglarindan fazla
iken, 2005 yilinda 6zel sektdr bor¢ miktar: 84.939 milyon dolar ile kamu bor¢ miktarini
asmistir. Kamu bor¢ miktarinda gerceklesen degismeler 6zel sektor borglarindaki
degisime gore ¢ok daha az miktardadir. 2005 yilindan itibaren katlanarak artan 6zel sektor
bor¢lari, kamunun yatirimlar1 finansman konusunda verimli kararlar alamadigini
gostermektedir. I¢ tasarruflarin yetersizliginin 6zel sektor kesimine etkileri net olarak

gozlemlenmektedir.
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Tablo 4: Kamu ve Ozel Sektdr Dis Borglart

(Milyon ABD $)

BORCLUYA
GORE

Kisa | Ortave Uzun
Yillar| Toplam | Kamu | Ozel | Vadeli Vadeli
1998 | 96.351 | 41.339 | 42.026 | 20.774 75.577
1999 | 103.123 | 44.107 | 48.011 | 22.921 80.202
2000 | 118.602 | 50.081 | 54.431 | 28.301 90.301
2001 | 113.592 | 47.129 | 42.112 | 16.403 97.189
2002 | 129.601 | 64.533 | 43.066 | 16.424 113.177
2003 | 144.172 | 70.844 | 48.956 | 23.013 121.159
2004 | 161.154 | 75.668 | 64.076 | 32.203 128.951
2005 | 170.775 | 70.411 | 84.939 | 38.914 131.861
2006 | 208.002 | 71.587 [120.738 | 42.853 165.149
2007 | 249.925 | 73.525 |160.599 | 43.142 206.783
2008 | 280.832 | 78.334 |188.432| 52.512 228.320
2009 | 268.753 | 83.513 |172.077 | 48.977 219.776
2010 | 291.694 | 89.109 [191.019| 77.232 214.462
2011 | 305.300 | 95.830 |200.136 | 83.107 222.193
2012 | 341.932 [106.307|228.537 | 102.439 239.493
2013 | 392.389 |118.936|268.219|133.283 259.106
2014 | 405.019 |121.268|281.268 | 135.147 269.872
2015 | 399.459 [116.639|281.493|105.375 294.084
2016 | 408.195 |123.272|284.103|101.489 306.706

2017 | 453.207 |136.182|316.360 |117.711 335.496
Kaynak: Hazine Miistesarlig1, Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas: (TCMB)

Ozel sektdr borglanmasinin bu kadar yiiksek olmasinin sebeplerinden biri, iktisadi
faaliyet kollarinin temelini kapsayan sanayi, ticaret ve hizmetler sektoriinde kamu
yatirimlariin yetersizligi ve yeni yatirimlar i¢in dis finansmana ihtiya¢ duyulmasi olarak
ifade edilebilir. Bunun yaninda 6zel sektoriin iiretim artiginin ithal girdilere giderek daha
fazla bagimli hale gelmesi de borglanmadaki artislarin baska bir kaynagimi
olusturmaktadir. Ayrica mevcut sartlarda i¢ bor¢lanma faiz oranlarinin diinya faiz
oranlarina gore daha yiiksek olmasi da 6zel kesimin dig borglara basvurmasina neden
olmaktadir. Faiz oranlar1 borcun maliyetini belirlediginden 6zel kesim maliyetleri

acisindan oldukga 6nemlidir.
2.2. Tiirkiye’de Sektorel Biiyiimenin Genel Goriiniimii

Sanayi Devrimi’nin 18. Yiizyiln ikinci yarisinda, Ingiltere’de baslamasiyla
beraber basta Ingiltere olmak iizere Avrupa’nin biiyiime siireci ¢cok hizli bir sekilde

baslamistir. Sanayi Devrimi ile beraber ilk etapta tekstil ve demir-gelik sektdrlerinde
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patlama gergeklesmistir. Buhar giiciinden faydalanilmaya baglanmis, makine ve araglarda
kullanilmas1 maliyetleri azaltip iiretim miktarin1 artirmistir. Bu gelismelerle birlikte niifus
artist da biiyiikk oranda hizlanmigtir. Yasam standartlarinin yiikselmesi ile birlikte artan
niifus, tiretime katki saglamistir. Teknolojide gerceklesen bu gelismeler, artan niifus ve
yasam standartlari, Avrupa ekonomisini diinyada zirve konumuna getirmistir. Diinyanin
diger noktalarinda da bu gelismelere ayak uydurulmustur fakat Avrupa kadar hizli ve
kolay bir siire¢ gergceklesmemistir. Buna paralel olarak da diger diinya ekonomilerinin

Avrupa’dan geri kalma durumu olugsmustur.

Aslinda son donemde diinya lideri konumunda olan Amerika Birlesik Devletleri
(ABD), en hizl1 biiyiiyen iilke niteligi tasimaktadir (Tuncer ve Ozugurlu, 2004: 1). Fakat
20. ylizy1l baglar1 itibariyle baz1 lilkeler ABD’den daha fazla biiyiime gostermislerdir. Bu
bliylimeyi yakalarken {iretkenlik seviyesinin artmast ekonomik yap1 ve yasam
standartlarinda ciddi gelismelere sebep olmustur. Giiney Kore, Tayvan ve Singapur gibi
bazi1 Uzak Dogu iilkeleri, ciddi ekonomik ve sosyal reformlarla muazzam bir biiyiime
cizgisi yakalamiglardir. Sonug¢ olarak, Avrupa’nin Sanayi Devrimi ile baglayan gelir
istiinliigii artik diinyanin farkli bolgelerine yayilarak iilkeler arasinda ciddi gelir

farkliliklarinin olustugu gézlemlenmektedir.

Uzak Dogu tilkelerinin yakin gegmiste gostermis oldugu ekonomik performans ile
tilkelerin ekonomik olarak birbirlerini yakalamasinin miimkiin oldugu goriilmiistiir. Bu
iilkelerde gerceklesen biiyiime, iktisat¢ilar1 aragtirmaya sevk etmis ancak yapilan
arastirmalar bu iilkelerdeki biiyiimenin kaynagi konusunda ortak bir fikir birligi
gelistirilmesi i¢in yeterli olmamustir. Bu {ilkelerin mucizevi basarisini anlamak ve
aciklamak, hem bu iilkelerde yasanan biiylimenin siirdiiriilmesini saglamak, hem de diger
yoksul iilkelerin ayni basarty1 gerceklestirmeleri agisindan yol gosterici olmasi
baglaminda 6nemlidir (Sarel, 1996: 237).

Gelismekte olan iilkeler genellikle birbirlerine benzer politikalara ve biiylime
trendlerine sahiptirler ancak her iilkenin biiylime trendi mikro bazda analiz edildiginde
sektdrel gelisimleri itibariyle farkliliklara sahiptir. iktisadi faaliyet kollarmnin biiyiimeyle
iligkileri dogru bir sekilde analiz edilebilirse iilkelerin kaynaklarimi dogru yatirim
kanallarina sevk etmeleri ve dolayisiyla saglanan verimlilik artislariyla biliylimeyi

hizlandirmalar1 miimkin olabilecektir.
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Bir ekonominin biiylimesi, iiretim faktorlerinin birikimi ya da faktorlerin
iiretkenligindeki artislar ile belirlenmektedir. Bununla beraber iilkenin cografi konumu,
demografik yapist, uluslararasi iliskileri ve kurumsal yapisi da biiyiimeyi belirleyici diger
unsurlardir. Bunlar digsal faktor olarak ifade edilmektedir ¢ilinkii kisa donemde ciddi
degisiklikler gostermezler. Biiylime analizlerinde esas olan liretim yani igsel faktor
analizleridir. Biiylime analizlerinde iki temek faktor olan emek ve sermaye faktoriiniin
siklikla kullanilmasinin sebebi hem kisa donemde ciddi degisikliklere sebep olabilmeleri

hem de dissal faktorlerin l¢limlerinin zor olmasidir.

Sektorel biiyiime analizi pek ¢ok iktisadi faaliyet kolunu barindirdigindan dolay1
iktisadi biiyiimenin Slgiilebilmesi ve bu Ol¢limiin yorumlanabilmesi adina biiyliimeye
sektor bazinda bakmak avantajli olabilmektedir. Sektorler agisindan iktisadi biiyiimenin
incelenmesi, lilke dinamiklerinin analizini saglamaktadir. Ekonomide kalici istikrar i¢in
tarim, sanayi ve hizmet sektorleri arasinda belirli bir denge olmalidir (Korkmaz, 2016:
1). Ug ana sektdr olan tarim, sanayi ve hizmetler sektorii, iktisadi biiyiimede yatirimlarmn
yapildigi sektorlerdir. Bu ti¢ sektdr kendi iglerinde toplamda yirmi farkli alt baglikta
toplanmaktadir. Bu basliklar madencilik, balik¢ilik, egitim, saglik, konaklama ve turizm
hizmetleri ve insaat gibi alt faaliyet kollarindan olusmaktadir.

Bu sektorlerdeki ¢ikti miktarlarinin degisimi, ekonomik biiylimenin ispati
anlamina gelmektedir. Ekonomideki tiim faktorleri kapsayan bu iktisadi faaliyet kollarina
yapilan yatirimlar ekonomik biiyiimeyi gerceklestirmektedir. Dis bor¢lanmanin 6nemi de
sektdrel bilyiime agisindan burada ortaya ¢ikmaktadir. I¢ tasarruf yetersizligi dolayisiyla
sektorlerde yatirimlarin yeterli diizeyde gergeklestirilememesi, ekonomik biiyiimeyi de
negatif olarak etkilemektedir. Sektor bazinda gergeklestirilen analizler dogrultusunda, dis
finansman kaynaklarinin hangi sektorlere aktarilacagi iyi bir sekilde belirlenmelidir. Bu
sayede dis borglar gelir artislarina neden olarak ekonomik biiylimeye katki saglayacaktir.
Ayrica bu sayede alinan borcun kiilfeti de ortadan kalkacaktir. Bor¢lanma sirasinda kabul
edilen maliyetler, 6deme donemi geldiginde ana para ile birlikte saglikli bir sekilde

Odenebilecektir.
2.2.1. Tarim, Sanayi ve Hizmetler Sektorii

Iktisadi bilyiime, yatirmlar sonucu bir iilkenin milli hasilasinda ya da ¢ikti
miktarinda meydana gelen artistir. Milli hasilada meydana gelen bu artiglar, yapilan

yatinmlarin sonucunda elde edilen tasarruflar sayesinde meydana gelmektedir.
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Tasarruflarin olusabilmesi i¢in de pek ¢ok farkli sektore kaynak akisi saglanarak verimli

yatirimlarin yapilmasi gerekmektedir.

Tablo 5’te kamu sabit sermaye yatirimlarinin 1998-2016 doneminde 10 farkli
sektore gore dagilimlar1 yer almaktadir. Verilerin 2016 yilina kadar olmasinin sebebi ise
2016 yilindan sonra agiklanmamis olmasidir. Tablo 5’e gore tarim sektoriinde kamu
yatirimlar1 dalgalanmalara sahiptir. Belirtilen yil araliginda en yiiksek paylara sirasiyla
%10,1 ve %12,8 ile 2001 ve 2009 yilinda sahip olmustur. 1998’den 2016’ya kadar
%0,5’1ik bir pay artis1 gerceklesmistir. Madencilik sektorii ise 2011 yilinda en yiiksek
yatirrm payma sahipken, 1998’den 2016’ya %0,6’lik bir daralma yasamistir. imalat
sektorii de madencilik sektoriinden pek farkli degildir. Kamu yatirimlart igerisinde
belirtilen yi1l araliginda en yiiksek pay1 2004 yilinda %4 olan imalat sektorii, 1998’den
2016 yilina kadar %2,1 daralmistir. 1998 yilinda tarim, madencilik ve imalat sanayinden
cok daha yiiksek bir paya sahip olan enerji sektoriiniin 1998 yilindaki kamu yatirimlar
pay1 %16,8°dir. 2002 yilinda %20,8’¢ kadar ¢ikan pay, 2016 yil1 itibariyle %12,0°dur.
Saglik sektoriiniin de payl zaman zaman artmig ve azalmistir. 1998 yilinda %4,7 olan

saglik yatirimlarinin pay1, 2016 yilinda %5,4 ‘e ¢ikmustir.
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Tablo 5: Sektorler Itibariyle Kamu Sabit Sermaye Yatirimlari

SEKTORLER (Cari fiyatlarla % dagihm) (KAMU)
YIL TQIR' McAiEiEKM ili\:lé?l'- ENERJI UF%_A,\/?AT\I TURIZM | KONUT | EGITIM | SAGLIK 1?%542:
1908 | 81 15 27 | 168 34,1 05 11 10,6 47 20,0
1999 | 84 15 26 | 154 36,9 05 13 118 38 17,9
2000 | 87 12 29 | 152 352 05 08 11,9 45 19,2
2001 | 101 14 40 | 151 30,1 05 0.9 12,2 49 20,9
2002 [ 9.2 0,7 32 | 208 27,4 08 08 123 5,1 19,7
2003 | 7.9 1,0 26 | 167 272 08 1,0 14,2 57 230
2004 | 92 15 27 | 134 337 07 1,0 135 50 19,4
2005 | 8 15 17 | 123 34,4 05 17 115 58 22,7
2006 | 7 2,0 21 | 102 334 04 14 11,4 5,9 26,3
2007 | 89 2,0 10 | 103 20,1 04 16 12,2 6,7 27,8
2008 | 86 17 0,9 9,2 377 04 15 9.9 56 24,6
2009 | 128 2.1 11 9,5 29,9 03 15 12,4 6,9 235
2010 [ 98 1,9 08 6,5 435 05 15 10,4 48 203
2011 | 98 23 0,7 5.7 413 0,6 17 12,2 49 20,8
2012 | 107 2.2 08 6,0 381 07 13 14,2 53 20,8
2013 | 96 15 0,9 47 38,6 07 12 14,4 50 233
2014 | 88 16 0,7 56 37,6 05 1,0 16,0 56 22,6
2015 | 9,0 17 0,7 46 385 08 08 13,0 58 25,0
2016 | 86 0,9 0,6 36 353 06 0,9 12,0 54 32,2

Kaynak: Strateji ve Biitge Bagkanligi, Ekonomik ve Sosyal gostergeler (26.04.2019)

Tablo 6’da ise 0zel sabit sermaye yatirimlarinin sektorler itibariyle dagilimi yer
almaktadir. En yiiksek paya %4,8 ile 1998 yilinda sahip olan tarim sektoriiniin 2016
yilinda 6zel sektor sabit sermaye yatirimlarindan aldig pay %0,9 olmustur. Madencilik
sektorii ise dalgali bir seyir ile 1998-2016 yillar1 arasinda %2,0 ile %1,0 arasinda bir
degisim sergilemistir. Yine kamu sabit sermaye yatirimlarindan farkli olarak 6zel sabit
sermaye yatirimlari igerisinde enerjinin pay1 disiiktiir. 1998 yilinda %S5,3 olan yatirimlar
2016 yilinda %1,2’ye kadar daralmistir. Ozel sabit sermaye yatirimlari igerisinde imalatin
payr olduk¢a yiiksektir. Kamu sabit sermaye yatirimlarma paralel olarak
nitelendirilebilecek olan ulagtirmanin pay1 6zel sektor sabit sermaye yatirimlari igerisinde
de yiiksektir. 1998 yilinda %?20,7 olan bu pay 2016 yilinda %32,6’lik bir diizeye
yiikselmistir. Turizm, kamu yatirimlarina paralel bir seyirle dalgalanmalar gostermis,
1998 yilinda %3,7 olan pay 2012’den itibaren siirekli bir diisiis ile 2016 yilinda %2,0’ye
diismiistiir. Ozel sektér yatirnmlari iginde en yiiksek paya sahip olan sektdr konut
sektoriidiir. Kamu yatirnmlariyla kiyaslandiginda konut sektoriinde ozel sektor
yatirimlarinin payr oldukca yiiksektir. 1998 yilinda %32,0 olan 6zel yatirimlarin payi,
2016 yilinda %33,6 olmustur. Kamu yatirimlar1 i¢inde yiiksek paya sahip olan egitim

sektoriiniin ise oOzel sektdr yatirnmlart igindeki payr %0,6 ile %2,1 arasinda
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dalgalanmaktadir. Saglik sektoriinde de 1998 yilinda %3,6 olan yatirimlarin pay1 2016
yilinda %2,5 olarak ger¢eklesmektedir.

Tablo 6: Sektérler Itibariyle Ozel Sabit Sermaye Yatirimlar

SEKTORLER (Cari fiyatlarla % dagiim) (OZEL) V

. ) - DIGER

MADEN- [ iMA- _ | ULASTIR- [ TURIZ | KONU | EGITI 5 HIiZME

YIL [TARIM | CiLiK | LAT | ENERJi MA M T M SAGLIK | T-LER
1998 | 48 14 234 53 20,7 37 32,0 0,9 36 42
1999 29 1,6 23,9 4,5 21,2 53 30,7 1,8 32 49
2000| 29 1,0 24,1 35 29,4 43 255 1,7 33 43
2001| 18 14 21,7 8,5 26,6 5,4 238 1,7 34 5,7
2002| 16 15 27,7 35 20,7 55 28,7 1,3 3,2 6,4
2003| 20 1,6 29,4 2,2 20,9 6,1 28,6 1,2 29 5.1
2004| 3,1 15 31,0 13 25,6 5,6 24,1 0,9 29 41
2005| 25 14 31,7 1,7 26,6 5,7 22,4 08 36 36
2006| 24 12 31,7 21 24,5 5,1 255 08 34 33
2007 | 1,7 1,1 30,3 2,4 23,5 37 29,8 08 3,4 32
2008 | 1,1 11 28,1 2,7 26,6 41 28,7 0,9 34 33
2009| 08 1,2 25,8 4,4 29,5 4,7 25,8 0,6 3,4 338
2010 1,2 1,4 25,7 36 28,5 5,9 24,7 1,0 438 32
2011| 2,0 1,7 29,4 2,4 273 53 235 1,4 4,1 29
2012 1.3 2,0 26,5 21 26,5 5,6 28,4 2,0 29 238
2013| 1,2 1,9 21,5 18 31,9 48 29,7 2,0 2,7 25
2014| 1,0 2,0 21,7 17 28,0 45 33,9 21 27 25
2015 1,1 18 20,8 14 32,6 32 31,9 2,1 2,7 24
2016 09 1,6 20,9 1,2 328 2,0 33,6 1,9 25 25

Kaynak: Strateji ve Biitge Bagkanligi, Ekonomik ve Sosyal géstergeler (26.04.2019)

Tarim, sanayi ve hizmetler sektoriiniin alt sektorler bazinda yillara gore toplam
tretim diizeylerindeki gelismelerin de analiz edilmesi biliylimenin kaynaklarinin
belirlenmesi agisindan 6nem tasimaktadir. Bu ana sektorlerden ilki olan tarimin 6nemi
ekonomi literatiiriinde Fizyokratlara kadar uzanmaktadir. Gelismekte olan bir iilkenin
ekonomisi i¢in elinde bulunan en temel kaynak topraktir ve bu nedenle tarimsal faaliyetler

onem kazanmaktadir.

Tarim sektorii sahip oldugu 6zellikleri ve igerigi ile karmasik bir yapiya sahiptir
(Erbay, 2013: 1). Ulkenin mevcut topraklarinin verimliligi, cografi faktérler, hava sartlar:
ve benzeri durumlar ile birlikte tarim sektoriinde verimli tarimcilik gergeklestirilebilmesi,
tarimin iilke ekonomisine olan katkisinda belirleyici unsurlardir. Ayni zamanda,
gelismekte olan {lilkeler igin tarim sektorii tiretim kaynaklarindan biri olmakla beraber

ciddi bir istihdam kaynagidir.
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Tarim sektorii yalnizca gelismekte olan iilkeler i¢in degil gelismis iilkeler icin de
onemli bir kaynaktir. Bunun sebebi de tarim sektoriindeki yetersizligin disa baglilik
oranini artirmasidir. Gelismis {ilkeler yeterli miktarda toprak isleyebildikleri siirece,
ekonomik giiclerini korumaya devam edebilirler. Bununla birlikte tarim {iretimini
gerceklestiremeyen tilkeler tarim triinlerini ithal etmek zorunda kalacaklardir ve bu

durum disariya olan bagimlilik demektir.

Tiirkiye’de de tarim sektorii oldukg¢a onemlidir. Tablo 7°de goriildiigi gibi, 1998
yilindan 2017 yilina kadar olan siirecte tarim sektoriinde bir istikrar mevcut degildir. Pay
siitununda gosterilen degerler GSYH igerisinde tarimin payim temsil etmektedir. Bu
dogrultuda, 1998 yilindan gilinlimiize kadarki siirecte zaman zaman artiglar gergeklesse

de tarim sektoriiniin GSYH igindeki paymin gittikce azaldigi gozlemlenmektedir.

Tarim sektoriiniin milli hasila icerisinde paymin azalmasi, ililke yatirimlarinin
sanayi ve hizmetler sektoriine dogru yoneldigini gostermesi agisindan Onemlidir.
Tarimsal sektorde istikrarsiz bir yapiya sahip olan Tiirkiye gelisme asamasindaki tilkeler
gibi kaynaklarin1 sanayi ve hizmet sektoriine aktarmis, tarimsal faaliyetlerin gelisimini

askiya almistir (Erbay, 2013: 10).
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Tablo 7: Tarim, Ormancilik ve Balik¢ilik

Tarim, ormancilik ve bahkeihik
) Degisim
GSYIH Pay1 | Pay orani
Yillar (Bin TL) (%) (%)
1998 8.957.343 12,5 -
1999 11.229.013 10,5 25,4
2000 17.205.761 10,1 53,2
2001 21.729.848 8,9 26,3
2002 36.901.720 10,3 69,8
2003 46.249.933 9,9 25,3
2004 54.365.145 9,4 17,5
2005 62.349.598 9,3 14,7
2006 64.415.593 8,2 3,3
2007 66.197.107 7,5 2,8
2008 74.451.345 7,5 12,5
2009 81.234.274 8,1 9,1
2010| 104.703.635 | 9,0 28,9
2011| 114.838.169 8,2 9,7
2012| 121.692.893 7,8 6,0
2013| 121.709.079 | 6,7 0,0
2014 | 134.724.745 6,6 10,7
2015| 161.447.917 6,9 19,8
2016| 161 304618 6,2 -0,1

2017| 189.000.175 6,1 17,2
Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu, (22.04.2019)

Iktisadi biiyiimedeki énemli sektdrlerden bir digeri sanayi sektoriidiir. Sanayi
sektorlinlin diger sektorlerle olan iliskisi ve bu sektorlere saglamis oldugu katma deger
oldukca fazladir. Ayrica sanayi sektorii ciddi bir istihdam kaynagidir. Bu sebeplerden

dolay1 sanayi sektorii ekonomi icin kilit sektorlerden biridir.

Bir ekonomide sanayi sektoriiniin gelismesi ile beraber tarim sektorii ve hizmetler
sektoriinde de gelismeler olacaktir. Sanayi sektorii sahip oldugu genis alt sektor yelpazesi
nedeniyle ekonominin diger tiim sektorlerinden 6nemli dl¢ilide ara girdi talep ve arz eden
bir nitelige sahip olmasinda dolay1 tarim ve hizmetlerin gelismesinde de belirleyici rol
oynamaya devam etmektedir (Arisoy, 2008: 3). Tarim sektorii ve hizmetler sektorti,
sanayinin yaratmis oldugu gelir hacmi yiiksek tiiketicilerden, daha teknolojik girdilerden

ve ulasim kolayliklarindan faydalanmaktadirlar.

Sanayinin gelismesiyle birlikte, ticaret sektorii ve mali sektorle beraber diger tiim

hizmet sektorlerinin faaliyetlerinde de canlilik gergekleserek yayilmaktadirlar. Bununla
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beraber sanayi sektorii yan sanayi dallar1 ile birlikte gerek i¢ gerek dis sermaye
kaynaklarimi da harekete ge¢irmektedir. Bu sebeple sanayi sektoriiniin siirekli olarak
kendini yenileyen mekanizmasi vardir. Dolayisiyla gelismekte olan iilkeler i¢in sanayi
sektorliniin ~ olusturdugu istihdam ve gelir sayesinde ekonomik genisleme

saglanabilecektir.

Tiirkiye i¢in de sanayi sektorii olduk¢a 6nemlidir. Sanayi sektorii iginde de imalat
sanayi en dnemli ve dinamik alt sektordiir (Kog vd., 2017: 15). Imalat sanayi, neredeyse
tiim diinya ekonomilerinde iiretim miktar1 agisindan en biiyiik orana sahip sektordiir.
Bununla beraber istihdam hacmi agisindan da imalat sanayi ekonomi igerisinde ciddi bir
pay tutmaktadir. Gerek sektorel denge acisindan ve gerekse uzun dénemde yatirim,
istthdam ve katma deger yaratmasi bakimindan sanayi sektoriiniin genel ekonomi i¢inde

onemli yer tuttugu aciktir (Kog vd., 2017: 15).

Tablo 8’de imalat sanayinin GSYH igerisindeki paymin 1998 yilindan giiniimiize
kadar diisiis yoniinde oldugu goriilmektedir. Gegen 20 yillik siire zarfi igerisinde
gerceklesen bu azalma tarim sektoriindeki kadar sert bir sekilde gerceklesmemistir. Tarim
sektoriinde neredeyse yari yariya bir diigiis varken sanayi sektoriinde bu oran %3’ten daha
azdir. Imalat sektdriinde 1998 yilinda 16.042.246 olan GSYIH pay1, 2008 yilina kadar
artmistir. 2009 yilinda bir kirilma gosteren bu artig, 2017 yilinda 545.380.495 bin TL
olmustur. Tablo 8°de GSYIH igerisindeki oranda azalma gergeklesse de deger bazindaki
miktar artmaktadir. Bu farklilik iilke ekonomisinin hizli bir sekilde biiylimesi olarak
degerlendirilebilir. Ulke ekonomisindeki toplam biiyiimeyi temsil eden degerlerden biri
olan GSYIH, yatirimlar ger¢evesinde hizli bir artis gosterirken, imalat sanayi de
biiyiimeye devam etmis fakat GSYIH kadar hizl1 biiyiimemistir. Bu baglamda oran degeri

azalirken GSYIH igerisindeki pay artmaya devam etmistir.



Tablo 8: imalat Sanayi

Imalat Sanayi
Yillar| GSYIH Payr | GSYIH’ye| Degisim
(BinTL) Oran1 | oranmi(%)

1998 16.042.246 22,3 -
1999 21.511.387 20,1 34,1
2000 | 32.007.671 18,8 48,8
2001 | 43.574.901 17,8 36,1
2002 | 60.769.389 16,9 39,5
2003 80.126.179 17,1 31,9
2004 | 97.766.996 16,9 22,0
2005 | 113.914.562 16,9 16,5
2006 | 134.751.723 17,1 18,3
2007 | 148.131.166 16,8 9,9
2008 | 162.031.748 16,3 94
2009 | 151.436.401 15,2 -6,5
2010 | 175.176.723 15,1 15,7
2011 | 229.817.774 16,5 31,2
2012 | 249.250.916 15,9 8,5
2013 | 293.884.254 16,2 17,9
2014 | 343.304.828 16,8 16,8
2015 | 390.796.400 16,7 13,8
2016 | 432.979.604 16,6 10,8
2017 | 545.380.495 17,6 26,0

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu (22.04.2019)
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Bir diger onemli sektor olan hizmetler sektorii iilkelerin gelisimleriyle birlikte

bliylik 6nem kazanmistir. Gelismis ve gelismekte olan tilkelerde milli gelirin ¢ok biiyiik

bir kism1 hizmetler sektoriinden elde edilmektedir. Hizmetler sektoriinlin gelismesinde

etkili olan faktorler; gelir diizeylerindeki artiglar, bos zaman miktarindaki artig, hayat

beklentilerinin yiikselmesi, triin gesitliliginin artmasi, piyasaya siirekli olarak yeni

driinlerin girmesi seklinde siralanabilir. Ayn1 zamanda hizmetler sektorii teknolojik

gelismelerle de yakindan iliskilidir. Teknolojinin artmasi ile beraber hizmetlerin

kalitesinde de meydana gelen artislar tiiketici tatminini saglamaktadir.

Hizmetler sektoriiniin altinda da pek cok alt sektdr bulunmaktadir. Bunlardan

bazilar egitim, saglik, konaklama ve eglence hizmetleri gibi hizmetlerdir. Ozet olarak

elle tutulamayan, iiretildigi an ve tiiketildigi an es zamanli olan ve stok imkani olmayan

tiim faydalar hizmetler sektoriine dahildir.
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Tablo 9, hizmetler sektorii icerinde yer alan alt sektorlerden bazilari i¢in verileri
icermektedir. Hizmetler sektdriiniin toplamina ait veriler mevcut olmadigindan TUIK *ten
alinan veri katalogu icerisinde hizmet sektorlerini temsil eden bazi 6nemli alt faaliyet
kollar1 gosterilmistir. Tablo 9’a gore egitim sektoriiniin GSYH i¢indeki payr 1998-2017
yillari arasinda %1,7 artmistir. Insan sagligi1 ve sosyal hizmetler ise 1998 yilinda %1,5’luk
bir paya sahip iken, 2017 yilinda pay1 %2,4 olmustur. Icinde pek ¢ok hizmet faaliyetinin
yer aldig1 diger hizmet faaliyetleri ise 1998-2017 yillar1 arasinda %0,9 ile %]1,4 arasinda
bir dalgalanma gergeklestirmistir. 1998 yilinda GSYH’dan %]1,1 pay alan diger hizmet
faaliyetlerinin pay1 2017 yilinda %0,9’a diismiistir.

Tablo 9: Hizmetler Sektori

Insan saghg ve sosyal

Egitim hizmet faaliyetleri Diger hizmet faaliyetleri
Degisi Degisi | GSYIH Degis
GSYiH Pay1 m | GSYIH Pay1 m Pay1 im
Yillar (Bin TL) Pay | oram (BinTL) | Pay | oram | (BinTL) | Pay | oram
1998 1.749.737 2,4 - 1.110 936 15 - 797.051 1,1 --

1999 3.099.868 2,9 77,2 1.941 339 18 | 74,7 |1.178.181 1,1 | 478
2000 4.622.854 2,7 49,1 2.944 347 1,7 [ 51,7 |1.989.177 1,2 | 68,8
2001 6.862.485 2,8 48,4 4.218 236 1,7 | 43,3 |2.712.650 1,1 | 36,4
2002 | 10.978.563 3,1 60,0 7.041437 | 2,0 | 66,9 |4.451.690 1,2 | 641
2003 | 14.781.747 3.2 34,6 10.023076 | 2,1 | 42,3 |6.572.162 14 | 47,6
2004 | 17.950.988 3,1 214 12.311286 | 2,1 | 22,8 |6.833.526 12 | 40
2005 | 21.240.249 3,2 18,3 16.269559 | 24 |32,2 |7.295.179 1,1 6,8
2006 | 25.660.600 3,3 20,8 19.725833 | 2,5 | 21,2 |8.597.430 1,1 | 179
2007 | 30.006.609 3,4 16,9 23555031 | 2,7 | 194 ]9.699.438 1,1 | 1238
2008 | 34.206.069 3,4 14,0 27.263338 | 2,7 | 157 |10.750.428| 1,1 | 10,8
2009 | 39.136.254 3,9 14,4 29.390331 | 29 | 7.8 10.363.219| 10 | -3,6
2010 | 45.262.351 3,9 15,7 32551068 | 2,8 | 10,8 [12.109.626| 10 | 169
2011 | 53.098.700 3.8 17,3 37.503603 | 2,7 | 152 |14.852930| 11 | 22,7
2012 | 61.954.909 3,9 16,7 41492195 | 26 | 106 |16.278503| 1,0 9,6
2013 | 71.271.532 3.9 15,0 46.854567 | 2,6 | 129 |18.222.385| 10 | 119
2014 | 84.488.888 4,1 18,5 51973133 | 25 [ 109 [20.962.708| 10 | 150
2015 | 96.083.542 4,1 13,7 57.158968 | 2,4 | 10,0 [22.246.358| 10 6,1
2016 114.175.310| 4,4 18,8 68.273659 | 26 | 194 25185669 | 1,0 | 132

2017 128.533.517| 4,1 12,6 75.274667 | 2,4 | 10,3 |29.496.105| 0,9 17,1
Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu, (22.04.2019)
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2.2.2. NACE, Rev.2 Simiflandirmasina Gore Sektorler

Gelismekte olan iilkelerde veri bulmanin zorlugu bilinmektedir. Bu baglamda
ekonomide bulunan mevcut alt sektorlerin tamaminin analizi de zorlasmaktadir. Bu
nedenle ¢alismada Tiirkiye Istatistik Kurumu’nun (TUIK) veri dagitim sisteminde 1998
yili itibariyle kullanima agmis oldugu veriler dikkate alinarak sektorel bazda analizler

gerceklestirilmeye calisilmistir.

TUIK sisteminden elde edilen verilerde toplam 20 adet iktisadi faaliyet kolu
vardir. Bu 20 sektor de kendi igerisinde pek ¢ok farkli alt sektoriin birlesimidir. Avrupa
Birligi'ne uyum siirecinde NACE (Avrupa Toplulugunda Ekonomik Faaliyetlerin
Istatistiki Siniflamasi) ad1 altinda yeniden diizenlenen bu faaliyet alanlar1 Tablo 10°da

verilmektedir.
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Tablo 10: NACE Rev.2 Siniflandirmasina Gére iktisadi Faaliyet Kollari

Tarim, ormancilik ve balik¢ilik

Madencilik ve tas ocakgiligi

Imalat sanayi

Elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme iiretimi ve dagitimi

Su temini; kanalizasyon, atik yonetimi ve iyilestirme faaliyetleri

insaat

Toptan ve perakende ticaret; motorlu kara tasitlarinin ve motosikletlerin onarimi

Ulastirma ve depolama

Konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetleri

Bilgi ve iletisim

Finans ve sigorta faaliyetleri

Gayrimenkul faaliyetleri

Mesleki, bilimsel ve teknik faaliyetler

Idari ve destek hizmet faaliyetleri

Kamu yonetimi ve savunma zorunlu sosyal giivenlik

Egitim

Insan saglig1 ve sosyal hizmet faaliyetleri

Kiiltiir, sanat, eglence, dinlence ve spor

Diger hizmet faaliyetleri

Hanehalklarinin igverenler olarak faaliyetleri.

Tablo 11°de, 20 adet iktisadi faaliyet kolunun bir 6nceki yila gére degisim oranlari
verilmistir. Ik sektdr olan tarim, ormancilik ve balikcilik sektorii, bitkisel iiriinlerin
yetistirilmesi, hayvanlarin biiyiitiilmesi, bitkisel ve hayvansal kaynaklarin isletilmesini
kapsamaktadir. Bu sektore ait pay 1999 yilinda %25,4’tiir. 2000 yilinda aniden %53,2’ye
c¢ikan bu oran 2002 yilina kadar azalmistir. 22 yilinda %69,8’leri géren oran, 2007 yilina
kadar azalarak ilerlemistir. 2007 yilindan itibaren dalgali bir seyir izleyen sektor, 2017
yili itibariyle %17,2 dir.

Madencilik ve tagocakeiligr sektorii kati, sivi veya gaz olarak tabiatta dogal olarak
bulunan madenlerin ¢ikarilmasini kapsamaktadir. Sektor ait pay igin ise 1999 yilinda

%33,6 olan oran 2000 yilinda %69,6’ya kadar ¢ikmistir. Tarim sektorii gibi 2007 yilina
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kadar azalan degisim orani, 2008 yilinda ufak bir artis gésterse de sonraki yillarda dalgali

seyrine devam etmistir.

Imalat sanayi ise 1999 yilinda %34,1°lik bir degisim oranina sahiptir. Zaman
igerisinde inisleri ve ¢ikislar1 olan sektor 2009 yilinda %-6,5 olarak daralma gostermistir.

2017 y1l1 itibariyle sektore ait degisim orani %26’ dr.

Elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme tiretimi ve dagitimi sektorii, elektrik, dogal
gaz, buhar, sicak su ve benzerlerinin borular, ana borular ve hatlardan olusan kalic1 altyap1
sistemleri (sebekeleri) araciligiyla saglanmasi faaliyetlerini kapsamaktadir. Sektoriin
1999 yil1 degisim orani %59,9’dur. 2011 yilinda %-0,9’luk bir degisim payina sahip olan
sektor daralmigtir. 2017 yili itibariyle degisim orani %10,8’dir.

Su temini; kanalizasyon, atik yonetimi ve iyilestirme faaliyetlerinin sektorii; kati
ya da kat1 olmayan endiistriyel veya evsel atiklar gibi muhtelif atiklarin ve kirletilmis
alanlarin yonetimi ile ilgili faaliyetleri kapsamaktadir. Sektore ait 1999 yili pay:
%61,7dir. Sektor dalgali bir seyir izleyerek 2017 yilindaki degisim oran1 %26,6 olmustur.

Insaat sektdrii bina ve bina dis1 insaat isleri icin genel insaat isleri ile ozel
uzmanlk gerektiren insaat faaliyetlerini kapsar. insaat sektdriine ait degisim orani ise
1999 yil1 itibariyle %26,8’dir. Keskin inisler ve ¢ikiglar olan sektdrde 2009 yilinda oran
%-17,4 olmustur. 2017 yil1 itibariyle sektdr degisim oran1 %19,1 dir.

Toptan ve perakende ticaret; motorlu kara tasitlarinin ve motosikletlerin onarimi
sektorii Bu kisim her ¢esit malin toptan ve perakende satigini, yani lizerinde degisiklik
yapilmadan satigin1 ve ticari mallarin satis1 ile ilgili olan kiigiik hizmetlerin verilmesini
kapsamaktadir. Bu sektore ait 1999 yilinda degisim oran1 %28,7°dir. 2009 yilinda %-11,7
olan sektor degisim orani, 2017 yilinda %24,3 olmustur.

Ulastirma ve depolama sektorii tarifeli olsun ya da olmasin, demir yolu, boru hatti,
kara yolu, su veya hava yolu vasitasiyla ve terminal, park alanlari, kargo yiikleme-
bosaltma hizmetleri, depolama vb. destekleyici faaliyetlerle yolcu ve esyalarin
taginmasini kapsamaktadir. Bu sektor i¢in 2000 yilinda %69,6 olan degisim orani artis ve
azaliglar ile 2009 yilinda %-7,7 olmustur. 2017 yili itibariyle sektoriin degisim orant
%21 dir.

Konaklama ve yiyecek hizmetleri faaliyetleri sektorii ziyaretciler ve diger yolcular
icin kisa siireli konaklama hizmeti saglanmasini ve hemen tiiketime uygun yemeklerin ve

iceceklerin saglanmasi hizmetlerini kapsamaktadir. Konaklama ve yiyecek hizmetleri
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faaliyetleri sektorii icin 1999 yilindaki degisim oram1 %27,8°dir. Dalgal1 bir seyir izleyen
sektor 2017 yilinda 9%23,8’1ik bir degisim oranina sahiptir.

Bilgi ve iletisim sektorii, bilgi ve kiiltiirel tirlinlerin iiretimini veya dagitimini, veri
veya haberlesme de dahil bu iiriinleri gondermek veya dagitmak icin gerekli aletlerin
saglanmasini, bilgi teknoloji faaliyetlerini, veri islemeyi ve diger bilisim hizmet
faaliyetlerini kapsamaktadir. Bilgi ve iletisim sektoriiniin 1999 yilinda %63,3’liik degisim
orani var iken bu oran 2009 yilinda %2,3’lere kadar azalmistir. 2017 yil1 itibariyle sektore
ait degisim oran1 %23,3 tiir.

Finans ve sigorta faaliyetleri sigortacilik, finansal hizmetleri desteklemeye
yonelik faaliyetler ile finansal hizmet faaliyetlerini ve ayrica holding varliklarinin
faaliyetlerini icermektedir. Sektore ait degisim payr 1999 yilinda %95,3’tiir. Bu oran
zaman igerisinde artip azalarak 2017 yili itibariyle %15,6 olmustur.

Gayrimenkul faaliyetlerinin degisim oranlarina bakildiginda 1999 yilinda %116
olan degisim orani zaman igerisinde azalarak 2009 yili itibariyle %8,2’lere kadar

diismiistiir. 2017 yili sonunda ise degisim oran1 %10,5’tir.

Mesleki, bilimsel ve teknik faaliyetler sektorii icin 1999 yili degisim orani
%55,2°dir. Dalgali bir seyir izleyen sektor i¢in 2016 yi1linda degisim orani %8,2 olmustur.
2017 y1l1 itibariyle degisim oran1 %22,2 dir.

Idari destek ve hizmet faaliyetleri sektorii isletmelerin genel isleyisini destekleyen
pek cok faaliyeti kapsamaktadir. Sektor i¢in 1999 yili oran1 %52,6°dir. 2017 yili itibariyle
degisim orani %23,6’dur.

Kamu yonetimi ve savunma; zorunlu sosyal giivenlik sektorii, genel olarak kamu
idaresi tarafindan yerine getirilen, hiikiimet ile ilgili faaliyetleri kapsamaktadir. Bu sektor
icin 1999 yilindaki degisim orant %79,9’dur. Dalgali bir seyir izleyen sektor verileri
%12,6°d1r.

Egitim sektorli her diizeyde ya da her meslek dali i¢in olan egitim faaliyetlerini
kapsar. Egitim sektorii i¢in 1999 yili degisim oran1 %77,2°dir. Bu oran 2000 yilinda
%49,1’e kadar diismiistiir. Sektore ait degisim oranlar1 yillar igerisinde azalarak 2017 yili

itibariyle %12,6 dur.

Insan saglig1 ve sosyal hizmet faaliyetleri sosyal hizmetler ve saglik faaliyetlerinin
saglanmasini icermektedir. Sektore ait 1999 yili degisim oran1 %74,7 dir. Sektor dalgal

bir seyir izlerken 2017 yil1 itibariyle degisim oran1 %10,3 olmustur.
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Kiiltiir, sanat, eglence, dinlence ve spor sektorii hanehalklarinin kiiltiirel ve
eglenceye yonelik ihtiyaglarinin karsilandig: cesitli faaliyetleri igermektedir. Sektor igin
degisim oran1 1999 yilinda %52,1°dir. Bu oran 2002 yilinda %91°e kadar yiikselmistir.
2002 yilindan itibaren azalan degisim oranlar1 2017 yilinda %14,2 olmustur.

Pek ¢ok alt sektorii iginde barindiran diger hizmet sektoriine ait degisim orani
1999 yilinda %47,8 olmustur. Belirgin artis ve azalislar1 olan sektorde 2017 yili itibariyle

degisim oran1 %17,1 dir.

Hanehalklarinin igverenler olarak faaliyetlerinde 1999 yilinda %61,1 olan degisim
orani 2015 yilinda %6,2’ye kadar azalmistir. 2017 y1l1 itibariyle sektore ait degisim orani
%21,4’tir.
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UCUNCU BOLUM

KAMU BORCLARI VE OZEL SEKTOR BORCLARININ SEKTOREL
BUYUME UZERINE ETKIiLERI

Bu boéliimde Tiirkiye’deki kamu ve 6zel sektor borglarinin ekonomik biiyiime
lizerine olan etkileri 1998-2017 donemi i¢in ekonometrik olarak incelenmistir.
Aragtirmada ekonomik biiylime i¢in Tiirkiye nin toplam GSYH verisini kullanmak yerine
iktisadi faaliyet kollarma gore ayrilmis sektorlerin  GSYH igerisindeki paylari
kullanilmistir. Bunun nedeni sektdr bazinda ekonomik biiylimenin gerceklesip
gerceklesmedigine dair bir yorum yapabilmektir. Bu sayede mikro bazda elde edilen

veriler dogrultusunda yorum yapilabilecektir.

Ayrica bu ¢alismada dis borglar kamu borcu ve 6zel sektor borcu olarak ikiye
ayrilmistir. Pek ¢ok ¢alismada dis borglar toplam olarak analizlere dahil edilmistir. Diger
calismalardan farkli olarak dis borglarin kamu borcu ve 06zel sektér borcu seklinde
ayristirilarak analizinin yapilmasiin nedeni daha detayli sonuglar elde etme hedefidir.
Buna paralel olarak, Tablo 3’de de gosterildigi gibi 1998-2017 yillart arasinda kamu
bor¢larindan ziyade 6zel sektdr borglanmasinda ciddi bir artis goriilmektedir. Ozel sektor
borglarmdaki bu hizl1 artisin ekonomiye etkisi merak uyandirici niteliktedir. Ozel sektor
sabit yatirimlarinin yer aldigi Tablo 2’de 6zel sektdr sabit sermaye yatirimlarinin genel
itibariyle daraldig1 gozlenmektedir. Dolayisiyla bir taraftan 6zel sektor borglarinin artigi
ile diger taraftan Ozel sektor sabit sermaye yatirnmlarinin daralmasi, ekonomik
biliylimenin negatif yonde etkilendigi beklentisini giliclendirmektedir. Bu c¢alismada i¢
tasarruflarin yetersizligi nedeniyle dis bor¢lanma yoluna giden 6zel sektdriin, saglamis
oldugu kaynagi hangi sektorler itibariyle yatirimlara dontistiirdiigii, sektorler tizerindeki
kamu ve 6zel sektor borglarinin goreceli etkisi ve sonug olarak bu borglarin ekonomik

biiyiimeye sektorel kaynakli etkileri belirlenmeye ¢aligilmaktadir.
3.1. Veri Seti ve Degiskenler

Tiirkiye’de dis borglar ve sektdrel biiyiime arasindaki iligkilerin ekonometrik
analizinde 1998-2017 doénemi yillik veriler kullanilmistir. D1s borg ve sektorel biiyiime
degiskenlerine iliskin veriler, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Elektronik Veri
Dagitim Sistemi (EVDS)’den alinmis olup Amerikan Dolar1 cinsindedir. Sektorel

biiyiime verileri, EVDS’den elde edilen yillik ortalama doviz kurlart kullanilarak dolara
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dontstiiriilmiistiir. Degiskenlerin Gayri Safi Yurti¢i Hasila (GSYH)’ya boliinerek modele
dahil edilmislerdir.

Bagimli degisken, Avrupa Birligi NACE Rev.2 (A21) gruplandirmasina gore 20
farkli iktisadi faaliyet kolunun GSYH verilerinden olusmaktadir. Tablo 3’te iktisadi
faaliyet kollar1 gosterilmistir. Tablo 10°da bulunan 20 farkli iktisadi faaliyet kolu
icerisinden ekonometrik olarak incelenmesi miimkiin olan 7 sektor analiz edilmistir. 20
iktisadi faaliyet kolu icerisinden 7 tanesinin analiz edilmesinin sebebi ise yapilan birim
kok, otokorelasyon ve degisen varyans analizleri sonucunda olusan problemlerin diger 13
iktisadi faaliyet kolunda giderilememesidir. Sektorel biiylimeyi ifade eden SB degiskeni
her bir sektoriin yaratti§i katma degerin GSYH’ya oranini vermektedir. KB ile ifade
edilen degisken kamu borg¢larinin GSYH’ya oranini, OSB ile ifade edilen degisken ise

0zel sektdr borglariin GSYH’ya oranini temsil etmektedir.

Bagimsiz degiskenler ise kamu dis borglar1 ve 6zel sektdr dis borglart seklinde
olup uzun ve kisa déonem borglarin toplami seklinde dikkate alinmislardir. Literatiirdeki
calismalarin ¢ogunlugunda kamu ve 6zel sektoér borglarinin ayr1 ayri modellerde ele
alarak diger degiskenlerle iligkilerinin arastirildigr gézlemlenmektedir. Her ikisinin
aynt model i¢inde yer aldig1 ¢aligmalar oldukga kisitlidir. Ayrica arastirmalarin yine
biiyiik bir bolimii dis borclarin genel olarak ekonomik biiyiimeye etkisi iizerinde
durmaktadir. Di1s borglarin iktisadi faaliyet kollarimmi farkli diizeylerde etkileyecegi
dikkate alindiginda her bir iktisadi faaliyetin dis borglardan etkilenme derecesinin
belirlenmesi de ayr1 bir 6nem tasimaktadir. Bu ¢alismada hem kamu hem de 6zel sektor
dis borglariin esanli olarak sektorel biiyiime iizerindeki etkileri analiz edilmektedir ve
bu agidan literatiire katki saglayacagi diisiiniilmektedir. Tablo 12 modelde kullanilan

degiskenlerin 6zetini gostermektedir.
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Tablo 12: Analizde Kullanilan Degiskenler

Modelde .
o Veri Yil
Degiskenler | Kullanlan Kavnaklari | Arals
Kisaltmalan y ! 18l
Gayri Safi
Yurti¢i Hasila SB TUIK
(sel;{tor baIz)mda) 1998-
amu Dis 2017
Borglari KB TCMB
Ozel Sektor Dis 0SB EVDS
Borglar

1998-2017 dénemine ait kamu dis borglar1 (KB) ve 6zel sektor dis borglarinin
(OSB) GSYH’ya oranlar1 Grafik 1’de yer almaktadir. 1998 yilinda GSYH iginde oldukga
yiiksek paya sahip olan hem kamu hem de 6zel sektdr bor¢larinin pay1 2001 yilindan
sonra diisiik diizeyde seyretmistir. Bunun temel sebebi ise 6zellikle 2001 yilindan sonra
ekonomik yapida gerceklestirilen reformlar ve GSYH’da meydana gelen hizli artiglar

olmustur.

Grafik 1: Kamu Borglar1 ve Ozel Sektor Borglari (1998-2017)
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Grafik 2 ise ekonometrik analiz sonucunda anlaml iligkiler gosteren 7 sektoriin
1998-2017 donemindeki sektorel biliylime oranlarimi (SB) gostermektedir. Sektorlerin
biliylime oranlar1 1999 sonrasinda énemli degismeler gostermemekle beraber i¢cinde en
fazla biiylime oranina sahip olan sektoriin incelenen donem boyunca Toptan ve Perakende
Ticaret: Motorlu Kara Tasitlarinin ve Motosikletlerin Onarimi sektoriiniin  oldugu
gorilmektedir. Bu durum, agirlikli olarak hizmetler sektorii iginde yer alan 7 sektor iginde
de ticari faaliyetlerin yogunlukta oldugunu gostermesi agisindan Onemlidir. Yani
Tiirkiye’de biliylimenin gerceklestirilmesinde oOnciiliigii hizmetler sektorii yaparken
hizmetler sektorii iginde de ticari faaliyetlerin lider konumunda oldugunu séylemek

mumkindiir.

Grafik 2: Sektorel Biiylime (1998-2017)
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3.2. Metodoloji

Calismada ekonometrik yontem olarak VAR (Vektor Otoregresyon) analizi
kullanilmistir. VAR 1980 yilinda Sims tarafindan gelistirilen bir yontem olup modelde
i¢sel degiskenlerin her biri, sirasiyla birbirleri arasinda belirli bir doneme kadar olan

gecikmeleriyle iliskilendirilmektedir. Model i¢in segilen biitiin degiskenler bir biitiin
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olarak ele alinmaktadir. Model, herhangi bir iktisat teorisinden yola ¢ikarak,
degiskenlerin ic¢sel—dissal ayrimini gerektirmediginden bu yoOniiyle esanli denklem
sistemlerinden ayrilmaktadir (Selim ve Giiven, 2014: 133). Igsel-dissal ayriminin
olmamas1 sayesinde modellerin dinamik analizinin yapilmasi da miimkiin olmustur.
VAR modeli bu ¢alismada kullanilan degiskenler dogrultusunda 3 degiskenli bir
denklem sistemi i¢in genellestirilmis bir sekilde Denklem 3.1, Denklem 3.2 ve Denklem

3.3’te gosterilmistir.

VA Z Z
SBy=ap + Z B11 KB, + z Y11 0SB, + z 811SB,_1 + €4, (3.1)
1=1 1=1 1=1
Z VA VA
KB; = ap + Z 82 SB,_; + z Y21 0SB, + z B21 KB, + &3, (3.2)
1=1 I1=1 1=1
Z Z Z
OSBt = Uy + Z 831 SBZ—] + Z 831 KBZ_1 + z Y31 OSBZ_I + €34 (33)
1=1 1=1 1=1

SB: Sektorel biiyiime degiskeni

KB: Kamu dis borglar1 degiskeni

OSB: Ozel sektor dis borglart degiskeni
z: Gecikme uzunlugu

t: Zaman

0: SB duraganlik katsayisi

B: KB duraganlik katsayisi

y : OSB duraganlik katsayisi

I: Gecikme sayisi

€: Hata terimi

VAR modeli birbirleri ile baglantili olan degiskenlerin birlikte nasil hareket
ettigini gosteren bir denklem sistemidir. Denklem 3.1, 3.2 ve 3.3’ten de goriildiigii tizere
modelde degiskenlerin sirayla yerleri degismistir. Yani her bir degisken sirayla hem

bagimli hem de bagimsiz degisken olacak sekilde denklem sistemi igerisinde yeri
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degiserek, es anli analiz edilmistir. Modelin temel varsayimi ise igsel ve dissal degisken
ayrimi yapilmasia gerek olmamasidir. Bu denklem sisteminde tiim degiskenler ayni

anda kendi gecikmeleri ve diger degiskenlerin gecikmeli degerleri ile agiklanmaktadir.

VAR analizi yapilirken uygun gecikmeler belirlendikten sonra etki-tepki
analizinin yapilmasi gerekmektedir. Artiklarin analizinde kullanilan bir diger teknik
olarak Etki-Tepki fonksiyonlari, modelde yer alan degiskenlerin hata terimlerinde ortaya
cikabilecek soklarin diger degiskenler tizerindeki etkisini incelemek i¢in kullanilmaktadir
(Kokcti, 2016: 148). Bu fonksiyonlar kullanilan donem igerisinde gergeklesen bir standart
hatalik sokun degiskenler {izerindeki etkisini grafikler ya da tablolarla gostermektedir.
Boylelikle bir standart hatalik sokun sonucunda olusacak tepkinin ka¢ donem siirdiigii
gozlemlenebilecektir.

Etki-tepki fonksiyonlarinin analizinden sonra VAR analizinin adimlarindan bir
digeri olan Varyans Ayristirmasi (variance decomposition) analizi yapilmaktadir.
Varyans ayristirmasi, bir degiskende ortaya ¢ikan gelismeleri modelde kullanilan hangi
degiskenin daha ¢ok agikladigini ifade etmesi bakimindan oldukca dikkate deger bir
analiz olarak degerlendirilmektedir (Alptekin, 2009: 145). Varyans Ayristirmasi ile
degiskenler arasinda gergeklesen dogrudan ve dolayli etkiler belirlenebilmektedir.
Analize sokulan degiskenlerin her biri i¢in varyanslarinda olusan degisimin yiizde kaginin
kendi gecikmesi, yiizde kacinin diger degiskenler nedeniyle ortaya ciktiginin tespiti
yapilabilmektedir. Varyans ayristirmasi1 aynt zamanda degiskenler arasi sebep-sonug
iliskilerinin derecesi hakkinda da bilgi verir (Artan, 2008: 130).

3.3. Bulgular

NACE Rev.2 smiflandirmas1 kapsaminda analiz edilen 20 iktisadi faaliyet
kolundan 7 tanesi i¢in ekonometrik olarak analiz edilebilir sonuglar elde edilmis olup bu
sektorlere ait bulgular alt basliklar halinde verilmektedir. Diger 13 iktisadi faaliyet kolu
ise otokorelasyon ve degisen varyans sorunlarinin giderilmesi i¢in veri sayisinin yeterli

olmamasi nedeniyle analiz disinda birakilmstir.

7 sektoriin her biri i¢in birim kok testi, degisen varyans ve otokorelasyon testi
yapilmis ve bu sektorlerin ekonometrik olarak yorumlanmaya uygun olduklar
saptanmistir. VAR analizi i¢in uygun gecikme uzunlugu tespit edilerek model tahminleri

gerceklestirilmistir. Daha sonra ise etki-tepki fonkisyonlar1 ile varyans ayristirmasi
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sonuglarma gore her bir sektordeki biiylime oranlar ile dis borglar arasindaki iliskiler

yorumlanmustir.
3.3.1. Bilgi ve Tletisim

Ekonometrik ¢alismalarda zaman serileriyle calisilirken 6ncelikli olarak dikkat
edilmesi gereken unsur serilerin duraganligidir. Zaman serilerinin duragan olmasi
sapmasiz tahmin sonuglariin elde edilmesinde 6nemlidir. Serilerin duraganligini kontrol
etmek i¢in kullanilan birim kok testlerinden en yaygin1 Augmented Dickey-Fuller (ADF)
Birim Kok testidir. Serilerin duragan olmamasi durumunda birinci farki alinarak analize

devam edilir.
Birim kok testi sinamasi i¢in kurulan hipotezler;
Ho: Birim kok vardir
Hi: Birim kok yoktur

seklindedir. Bu hipotezlere gore olasilik degerinin istatistiksel anlamlilik derecelerinden

kii¢iik oldugu durumlarda Ho hipotezi reddedilir.

Bilgi ve Iletisim sektdriine ait degiskenler icin birim kok testi sonuclar1 Tablo
13’te verilmistir. Olasilik degerleri %1 den kii¢iik oldugundan Ho hipotezi reddedilmekte
ve Hi kabul edilmektedir. Yani degiskenler birim kok igermemektedir ve diizeyde

duragandirlar.

Tablo 13: Augmented Dickey-Fuller Birim Kok Testi

ADF Birim Kok Testi
Degiskenler |t Istatistik degeri %ljgsélrlf
SB (diizey) -72.95085 0.0000
KB(diizey) -54.62409 0.0000
OSB(diizey) -32.2226 0.0000

C 48.57896 0.0000

VAR Modeli tahmin edilirken dikkat edilmesi gereken oOnemli bir nokta
kullanilacak gecikmenin uzunlugudur. Ger¢ek hayatta VAR analizine eklenecek
gecikmenin uzunlugu ¢ogu zaman bilinmediginden uygun bir yontem ile gecikmenin
belirlenmesi gerekmektedir. Ciinkii VAR analizinde gecikmeler, oldugundan uzun

belirlendiginde, degiskenler gergekte olduklarindan daha yiiksek degerler almaktadir.
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Yani asir1 parametrelesme sorunu ortaya ¢ikmaktadir (Katos, vd., 2001: 300). Tablo 14
uygun gecikme uzunluklar1 belirlenirken kullanilan Akaike (AIC) ve Schwartz (SC)
kriterleri sonuglarin1 gostermektedir. Sonuglara gore uygun gecikme AIC ve SC
kriterlerinin ortak tespiti ile gecikme uzunlugu iki olarak belirlenmis ve VAR denklemi

bu gecikme uzunluklarina gore tahmin edilmistir.

Tablo 14: Uygun Gecikme Uzunluklarinin Belirlenmesi

Gecikme AIC SC
0 -43.58712 -43.43872
1 -48.15554 -47.56195
2 -49.85402* | -48.81525*

Bilgi kriterleri VAR (2) modelinin uygun model oldugunu gostermektedir. Bunun
yaninda, gecikme uzunlugunun hata teriminin bilinen varsayimlarini saglamasi
gerekmektedir. Bu nedenle otokorelasyon testi yapilmis ve sonuglari Tablo 15’te
sunulmustur. Gecikme sayis1 belirlenirken otokorelasyon sorununun olmadig: gecikme
sayisinin - secilmesi gerekmektedir. Otokorelasyon sorunu c¢ogunlukla bir zaman
donemine ait gézlemlerin gelecege ait diger zaman donemlerine tagindiklari zaman ortaya
cikar. Ayrica VAR Modeli’nin hata terimleri i¢in normallik ve degisen varyans sinamalari

da yapilarak Tablo 14’te verilmistir.
Otokoteralasyon testi i¢in kurulan hipotezler;

Ho: Otokorelasyon vardir

H1: Otokorelasyon yoktur

olarak ifade edilmektedir. Olasilik degerlerinin istatistiksel anlamlilik derecelerinden
biiyiikk oldugu durumda Ho hipotezi reddedilir. Bilgi ve iletisim sektorii i¢in yapilan
otokorelasyon testinde de olasilik degerleri istatistiksel anlamlilik derecelerinden biiyiik

oldugu i¢in Ho reddedilmistir, yani otokorelasyon yoktur.
Degisen Varyans testi i¢in kurulan hipotezler ise;

Ho: Degisen varyans vardir

Hi: Degisen varyans yoktur
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seklindedir. Bu baglamda bilgi ve iletisim sektorii i¢in yapilan degisen varyans
sinamasinda olasilik degerleri istatistiki anlamlilik derecelerinden biiyiik oldugu i¢in Ho

hipotezi reddedilmistir ve degisen varyans yoktur.

Tablo 15: Otokorelasyon ve Degisen Varyans Testleri

LM Otokorelasyon Testi

Gecikme LM istatistigi Olasilik
1 18.80197 0.0317

2 8.918637 0.4595

3 6.670833 0.6821
White Test (Degisen Varyans Analizi)
Ki-Kare df Olasilik
84.629 72 0.1466

Bu calismada gecikme uzunlugu iki olarak alinmistir. Bilgi ve iletisim sektorii
icin gecikme uzunluklar1 belirlendikten sonra gergeklestirilen VAR tahmini sonuglari

Tablo 16’da verilmistir.

Tablo 16: Bilgi ve iletisim Sektdrii VAR Tahmin Sonuglar

SB

KB

0SB

SB(-1)

0.531563
-0.2028
[ 2.62118]

0.009316
-0.00258
[ 3.60634]

0.011731
-0.00391
[ 2.99728]

SB(-2)

-0.09216
-0.03383
[-2.72424]

0.001217
-4.30E-04
[ 2.82329]

0.001338
-0.00065
[ 2.04882]

KB(-1)

-42.9266
-24.707
[-1.73742]

0.441951
-0.31471
[ 1.40430]

-0.76528
-0.47682
[-1.60495]

KB(-2)

42.01144
-20.1161
[ 2.08845]

0.189153
-0.25623
[ 0.73820]

0.68551
-0.38822
[1.76577]

OSB(-1)

30.51832
-15.8567
[ 1.92464]

-0.26832
-0.20198
[-1.32844]

0.924103
-0.30602
[ 3.01976]

OSB(-2)

-33.5002
-15.7086
[-2.13260]

-0.1008
-0.20009
[-0.50377]

-0.61838
-0.30316
[-2.03976]

C

0.014192
-0.00512
[ 2.77077]

-2.19E-04
-6.50E-05
[-3.34929]

-2.67E-04
-9.90E-05
[-2.70411]

Not: Parantez i¢indeki degerler t istatistigi degerleridir.
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Tahmin edilen VAR modeli i¢in, bagimli degisken sektorel biiyiime olarak

alinirsa ornek denklem, matematiksel formda Denklem 3.4°teki gibi yazilabilir:
SB=0.014192 — 0.09216*SB(-2) + 42.01144*KB(-2) — 33.5002*OSB(-2) (3.4)

Burada elde edilen sonuglardan kamu borglari ile sektorel biliylime arasinda %1
anlamlilik diizeyinde pozitif bir iligkinin, 6zel sektor bor¢lari ile sektorel biiyiime arasinda
ise %1 anlamlilik diizeyinde negatif bir iliski bulundugunu sdylemek miimkiindiir. Yani
kamu bor¢lar1 bilgi ve iletisim sektoriinde biiyiimeyi pozitif etkilerken 6zel sektor borglar

negatif yonde etkilemektedir.

VAR analizinde degiskenler arasindaki dinamik etkilesimleri belirlemek i¢in etki-
tepki fonksiyonlarindan yararlanilmaktadir. Etki- tepki fonksiyonlarinin kullanilmasi ile
modelde bulunan degiskenlerden birine bir standart sapmalik sok uygulandiginda hem
kendisi hem de diger degiskenlerin bu degisime vermis oldugu tepkiler

gbzlemlenmektedir.

Sekil 3°de Bilgi ve iletisim sektdrii icin etki-tepki fonksiyonlar1 yer almaktadur.
Sekillerdeki kesikli ¢izgiler giiven araliklarin1 gostermektedir. Bilgi ve iletisim
sektoriiniin gayri safi milli hasila icerisindeki payinda (SB) meydana gelen 1 standart
sapmalik soka kamu borglar1 (KB) 1. ve 3. donemler arasinda pozitif yonde ve istatistiksel
olarak anlamli tepki vermektedir. Bu soka 6zel sektor bor¢larinin verdigi tepki ise pozitif
olmakla birlikte 1. Ve 2. donemler arasinda anlamlidir. Kamu bor¢larinda ve 6zel sektor
bor¢larinda meydana gelen 1 birimlik soklar karsisinda sektorel biiyiime pozitif tepkiler
vermektedir ve bu tepki 4.déneme kadar devam etmekle birlikte istatistiksel olarak
anlaml degildir. Kamu borg¢larindaki soka 6zel sektor bor¢larinin (OSB) verdigi tepki ise
pozitif yonde olmakla birlikte giderek azalan bir seyir izlemektedir. Bu tepki 1. donem

sonunda ise istatistiki olarak anlamsizlasmaktadir.



Response of SB to SB

Response to Generalized One S.D. Innovations + 2 S.E.

Response of SB to KB

Sekil 3: Bilgi ve Iletisim Sektérii icin Etki-Tepki Fonksiyonu

Response of SB to OSB
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Serilerdeki degisimin nedenlerini belirlemek tizere kullanilan tekniklerden bir
digerini de Varyans Ayristirmasi olusturmaktadir. Kullanilan degiskenlerde meydana
gelecek bir degisimin yiizde kag¢inin kendisinden, yiizde kaginin diger degiskenlerden
kaynaklandigin1 gosteren Varyans Ayristirmasit analizi, aynt zamanda degiskenler
arasindaki nedensellik iligkilerinin derecesi konusunda da bilgi vermektedir (Enders,
1995: 315).

Bilgi ve Iletisim sektoriine ait Varyans Ayristirmasi tablosu Tablo 17°de
verilmistir. Bilgi ve iletisim sektdriinde meydana gelen degisim en fazla kendisi
tarafindan agiklanmaktadir. Bu degisimi kendisinden sonra en fazla agiklama giicline
sahip olan degisken ise OSB olmaktadir. SB’de meydana gelen bir birimlik sokun 2.
Donemde %9,548’in1 agiklayan OSB 6. donem sonunda %18.58595’ini1 agiklamaktadir.
KB’de meydana gelen bir sokun ise kendisinden sonra en fazla SB tarafindan agiklandig1
goriilmektedir. 1. Donemde kamu dis borglarindaki degisimi % 7.23 oraninda agiklayan
SB’nin pay1 2. Déonemde %39.99’a yiikselerek 6. Donem itibariyle %45.2 olmaktadir.
Ozel sektor dis borglarindaki degisimin biiyiik boliimii 1.donemde kamu borglar:

tarafindan agiklanirken 2.donem itibariyle en fazla agiklayan degisken ise SB olmaktadir.
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Sonug olarak bilgi ve iletisim sektoriindeki biiyiime 6zel sektor dis borglarindan
etkilenirken kamu dis borglar1 ve 6zel sektor dis borglarinin da bu sektdrdeki biiylimeden
etkilendigini s0ylemek miimkiindiir. Yani OSB’den sektorel biiyiimeye ve sektorel
biliylimeden de OSB’ye dogru ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisi s6z konusu iken sektorel
bliylimeden KB’a dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi bulundugu sdylenebilir. Bilgi
ve iletisim sektoriindeki 6zellestirmeler de dikkate alindiginda 6zel sektoriin agirlikta
oldugu bu iktisadi faaliyet kolu i¢in bulunan sonucun beklenen bir durum oldugunu

sOylemek miimkiin olacaktir.

Tablo 17: Bilgi ve Iletisim Sektorii Varyans Ayristirmas1 Tablosu

SB

Donem

SB

KB

0SB

100

0

0

90.02041

0.431374

9.548216

85.69978

0.54983

13.75038

85.73682

0.549064

13.71412

83.69578

0.632852

15.67137

o (OB W

80.69391

0.720133

18.58595

KB

Donem

SB

KB

0SB

7.226451

92.77355

0

39.98187

56.25103

3.767095

48.67168

46.7451

4.583215

49.03598

44.99797

5.96605

47.33399

43.38961

9.276401

o OB |W(N

45.20151

41.4521

13.34639

OSB

Donem

SB

KB

OSB

3.656368

58.20839

38.13524

25.49446

35.10224

39.4033

33.5251

26.5874

39.8875

35.49139

24.71837

39.79024

35.97136

24.52948

39.49915

o OB W

35.08521

24.01225

40.90254

3.3.2. Egitim

Egitim sektorii icin ADF birim kok testi sonuglart Ek-1’de verilmistir. Egitim
sektoriindeki biiylime degiskeni birinci farkinda duragan hale gelmekte iken KB ve OSB
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degiskenleri diizeyde duragandirlar. Bu nedenle SB degiskeni D((SB(-1)) olarak
gosterilmistir. Akaike ve Schwartz kriterlerine goére uygun gecikme uzunlugu (Ek-2)
1°dir. Akaike ve Schwartz farkli gecikme uzunluklarini gosteriyorsa, serbestlik
derecesinde bir azalma ger¢eklesmesinden kaginmak i¢in bu galismada Schwartz kriteri
tercih edilmistir. Otokorelasyon ve degisen varyans problemi bulunmamaktadir (Ek-3) ve

VAR analizinin sonuglar1 Ek-4’teki gibidir.

Egitim sektoriine ait etki tepki fonksiyonu (Sekil 4) incelendiginde KB ve
OSB’nin SB iizerinde herhangi anlamli bir etkisi olmadig1r gézlemlenmektedir. KB ve
OSB’de meydana gelen 1 birimlik sok karsisinda SB’nin verdigi tepki
yorumlanamamaktadir. Bunun sebebi ise, giiven araliklarinin her ikisinin de pozitif ya da
negatif bolgede olmamasidir. SB’de meydana gelen bir birimlik sok i¢in KB’nin vermis
oldugu tepki ise baslangicta pozitif ve artis yoniinde olmakla birlikte 1,5 donemden sonra
giderek azalmaktadir. Bu tepki 1 ve 2. Donem arasinda istatistiksel olarak anlamlidir.
SB’deki bir soka OSB’nin verdigi tepki ise baslangigta pozitif olmakla beraber dnce artan
1.5 donemden sonra azalan bir seyir izlemekte ancak istatistiksel olarak anlamli
bulunmamaktadir. KB’deki bir sok karsisinda OSB pozitif olmakla beraber 1,5 donemden
sonra azalan bir seyir izlemektedir ve istatistiksel olarak anlaml1 degildir. KB’de meydana
gelen soklara ise OSB pozitif tepki verirken etkisi donem igerisinde giderek azalmakta ve

2.5 donem itibariyle de istatistiksel olarak anlamsizlagmaktadir.
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Sekil 4: Egitim Sektorii Etki-Tepki Fonksiyonu

Response to Generalized One S.D. Innovations+2 S.E.

Response of D(SB) to D(SB) Response of D(SB) to KB Response of D(SB) to OSB
002 .002 .002
001 N\ Y .001 | .001
000 TS T ———— — J e T s — 1000 ————
001 -001 001
1 2 3 4 5 6 1 2 3 4 5 6 1 2 3 4 5 6
Response of KB to D(SB) Response of KB to KB Response of KB to OSB
.00002 00002 -| .00002
.00001 00001 | .00001
.00000 00000 —— - .00000
T T T T T T T T T T T T T T T
1 2 3 4 5 6 1 2 3 4 5 6 1 2 3 4 5 6
Response of OSB to D(SB) Response of OSB to KB Response of OSB to OSB
.00004 | 00004 | .00004
.00003 | /" 00003 | .00003
00002 00002 -| .00002
.00001 Mo, 00001 - .00001
.00000 — — 00000 .00000
-00001 =" . o . . . -00001 | . . . . . -00001 1
1 2 3 4 5 6 1 2 3 4 5 6 1 2 3 4 5 6

Egitim sektorii icin yapilan varyans ayristirmasi Tablo 18’de verilmistir. SB’de
meydana gelen degisimlerin 6ncelikle kendisi tarafindan agiklandigi gozlemlenmektedir.
Kamu borglarinda meydana gelen bir birimlik degismeyi kendisinden sonra en fazla
aciklayan degisken SB olmaktadir. SB, KB’de meydana gelen soklar1 agiklama orani 1.

donemden sonra daha fazla olmaktadir.

Dolayisiyla egitim sektoriinde biliylimeden kamu borglarina ve OSB’den de
biiylimeye dogru bir nedensellik iligskisinden bahsedilebilir. Bu durum devletin asli
fonksiyonlarindan biri olan egitimde biliylimenin artmasinin kamu borglanma geregi
tizerindeki baskisini gostermesi agisindan 6nemlidir. Ancak OSB’den biiyiimeye dogru
olan nedensellik ise son yillarda egitim sektoriinde Ozel yatirnmlardaki artislarin
biiyiimeyi artirici etkisini vurgulamaktadir. Sonug olarak kamunun bu sektorde altyap:
yatirimlarma yonelirken hizmet {iretimindeki katkinin 6zel sektore ait oldugu

sOylenebilir.



Tablo 18: Egitim Sektorii Varyans Ayristirmasi Tablosu

D(SB)

Donem

D(SB)

KB

0SB

100

0

0

99.732

0.042311

0.225719

99.6847

0.055437

0.259852

99.5997

0.074323

0.325949

99.5548

0.085768

0.359401

OO lWIN

99.5152

0.095391

0.389405

KB

Donem

D(SB)

KB

OSB

13.9871

86.01295

0

39.7045

58.89924

1.396252

39.1265

57.96284

2.910693

39.169

56.48672

4.344274

38.6479

55.91759

5.43449

OO IWIN

38.2631

55.48616

6.250702

0SB

Donem

D(SB)

KB

0SB

1.85144

79.60752

18.54104

16.7683

65.88639

17.34534

15.8448

65.16146

18.99377

15.6882

64.35949

19.9523

15.4675

63.86203

20.67043

OO WIN

15.3163

63.51686

21.16689

3.3.3. Elektrik, Gaz, Buhar Ve iklimlendirme Uretimi Ve Dagitim
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Elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme iiretimi ve dagitimi igin ADF test sonuglari

(Ek-1), uygun gecikme uzunlugu (Ek-2), otokorelasyon ve degisen varyans sonuglari (Ek-

3) ve VAR sonuglar1 (EK-4) ¢alismanin ekler boliimiinde yer almaktadir.

Etki tepki fonksiyonlarmi gosteren Sekil 5’e gore sektorel biiylimede meydana

gelen bir birimlik sok karsisinda KB pozitif yonde tepki vermektedir. 1.5 doneme kadar

pozitif yonde siiren bu tepki daha sonra ise azalmaya baslamakla birlikte istatistiksel

olarak anlamli degildir. SB’deki sok karsisinda OSB’nin tepkisi ise yine pozitif olmakla

birlikte 1. Doneme kadar anlamlidir. KB2de meydana gelen soklara SB’nin tepkisi

anlamsiz iken OSB’nin tepkisi pozitif ve anlamli olmaktadir. OSB’de meydana gelen 1

birimlik soka SB pozitif bir tepki vermektedir fakat bu tepki yarim donem sonra
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anlamsizlagsmaktadir. KB nin OSB’deki sok karsisindaki tepkisi ise yine pozitiftir ve 1.5
doneme kadar anlaml1 olmaktadir.

Sekil 5: Elektrik, Gaz, Buhar Ve Iklimlendirme Uretimi Ve Dagitimi1 Sektorii
Etki-Tepki Fonksiyonu

Response to Generalized One S.D. Innovations+2 S.E.

Response of D(SB) to D(SB) Response of D(SB) to KB Response of D(SB) to OSB
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Y\ e \\ I R A N ot
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.00000 .00000 00000
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Tablo 19, belirtilen sektor i¢in Varyans Ayristirmasi sonuglarini gostermektedir.
Bu sonuglar dogrultusunda sektorde gerceklesen degisimlerin biiyiik kismini kendisinden
sonra 0zel sektor borglar agiklamaktadir. Kamu borglarinda meydana gelen degisimler
bliylik 6l¢tide SB tarafindan agiklanirken 6zel sektor borglarinda gerceklesen soklarin ise
hem SB hem de KB tarafindan agiklandig1 goriilmektedir. Dolayistyla bu sektorde OSB
ve SB arasinda iki yonlii bir nedensellik iliskisi bulundugunu sdylemek miimkiindiir.

SB’den KB’ye dogru ise tek yonlii nedensellik bulunmaktadir.
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Tablo 19: Elektrik, Gaz, Buhar Ve Iklimlendirme Uretimi Ve Dagitim1 Sektorii
Varyans Ayristirmasi Tablosu

D(SB)

Donem

D(SB)

KB

OSB

1

100

0

0

95.63199

0.002117

4.365895

88.61194

2.872179

8.515883

87.0073

2.919655

10.07305

86.8115

2.923622

10.26488

o |01~ W

86.8252

2.929656

10.24514

KB

Donem

D(SB)

KB

OSB

18.82313

81.17687

0

35.1779

64.78721

0.034895

35.46156

62.28724

2.251205

35.74279

58.8551

5.402105

35.02801

57.28194

7.69005

o OB Wi

34.65926

56.73148

8.609264

O

SB

Donem

D(SB)

KB

OSB

31.56307

54.8648

13.57213

40.65092

38.65122

20.69786

41.36019

36.51983

22.11997

41.51712

36.39566

22.08722

41.442

36.12355

22.43445

o |01 [&~ W (N

41.08993

35.77443

23.13563

3.3.4. Hanehalklarinin isverenler Olarak Faaliyetleri

Hanehalklarmin Isverenler Olarak Faaliyetleri alt sektdr ayrimi igin yapilan birim
kok analizinde SB birinci farkinda duraganken kamu borglar1 ve 6zel sektdr borglart
diizeyde duragan olarak saptanmistir (Ek-1). Ek-2, Analiz sonuglarina gore uygun
gecikme uzunlugu 2 olarak belirlenmistir (EK-2) ve sektor i¢in otokorelasyon ve degisen
varyans sorunu bulunmamaktadir (Ek-3). Bu sektor i¢in VAR(2) modelinin tahmin

sonuglart Ek-4’teki gibidir.

Hanehalklarinin igverenler olarak faaliyetlerinin etki tepki fonksiyonlarinin yer
aldig1 Sekil 6’ya gére SB’de meydana gelen soklar kamu borglarini ii¢lincii donem

ortasina kadar pozitif ve artan yonde etkilemektedir. Bu etki 2.5 doneme kadar
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istatistiksel olarak da anlamlidir. SB’de meydana gelen bir birimlik sok, 6zel sektor

borg¢larini da pozitif etkilemektedir fakat bu etki ¢cok giiclii degildir. 2. Ddnemin sonlarina

dogru azalan bu etki, ikinci donem sonunda anlamsizlagsmistir. KB’da meydana gelen bir

sok ise SB’yi baslangicta pozitif yonde etkilerken daha sonra azalmaya baglamaktadir ve

anlamsizdir. OSB’deki sok ise baslangicta SB iizerinde pozitif etki yaratmakla beraber

bu etki giderek azalan yondedir ve anlamli degildir.
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Sekil 6: Hanehalklarinin isverenler Olarak Faaliyetleri Etki-Tepki Fonksiyonu

Response to Generalized One S.D. Innovations + 2 S.E.
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Sektor i¢in yapilan varyans ayristirmasi

analizi sonuglar1 Tablo 20°de

gosterilmistir. Bu baglamda SB en c¢ok 6zel sektor borglarindan etkilenmektedir. Bu

etkilenme ilk donem sonrasinda artarak devam etmekle beraber ¢ok giiglii degildir. Kamu

borg¢larindaki degisimi bliylik 6l¢iide SB etkilerken OSB’deki degisim KB ve SB

tarafindan agiklanmaktadir. Bu sektorde de OSB ve SB arasinda iki yonlii bir nedensellik

iligkisi oldugundan bahsedilebilir.
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Tablo 20: Hanehalklarmin Isverenler Olarak Faaliyetleri Sektorii Varyans

Ayristirmasi
D(SB)

Donem | D(SB) KB OSB
1 100 0 0
2 94.3979 | 0.684931 | 4.917209
3 91.9169 | 3.039816 | 5.04328
4 91.6766 | 3.282802 | 5.040585
5 90.0185 | 3.275842 | 6.705678
6 88.7867 | 3.987115 | 7.226142

KB

Donem | D(SB) KB OSB
1 18.402 | 81.59802 0
2 46.1983 | 51.56234 | 2.239402
3 64.059 | 33.39441 | 2.546563
4 63.3472 | 33.89799 | 2.754805
5 61.9454 | 33.07618 | 4.978395
6 60.0274 | 32.27417 | 7.698418

OSB

Donem | D(SB) KB OSB
1 13.4098 | 61.71202 | 24.87818
2 39.5919 | 35.20278 | 25.20534
3 50.4285 | 25.31126 | 24.26023
4 49.3372 24.653 26.00978
5 49.3619 | 24.61554 | 26.02257
6 48.683 | 24.25371 | 27.06324

3.3.5. idari Ve Destek Hizmet Faaliyetleri

Birim kok analizinde idari ve destek hizmet faaliyetleri sektorii i¢in, SB birinci

farkinda duraganken kamu borglart ve 6zel sektor borglari diizeyde duragan olarak

belirlenmistir (EK-1). Idari ve destek hizmet faaliyetleri igin gecikme uzunlugu 2 ‘dir (Ek-

2) ve istatistiki anlamlilik diizeylerinden biiyliik olan olasilik degerleri nedeniyle

otokorelasyon ve degisen varyans sorunlart bulunmamaktadir (Ek-3). Tahmin edilmis

olan VAR(2) denklemi ise Ek-4’te verilmistir.

Idari ve destek hizmet faaliyetlerinin etki tepki fonksiyonlar1 (Sekil 7) SB’deki

soklara kamu ve 6zel sektor borglarinin baslangicta negatif yonde tepki verdigini ve daha

sonra bu tepkinin giderek arttigin1 gdstermektedir. Kamu borg¢larindaki tepki istatistiksel
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olarak anlamsiz iken 6zel sektér borglarinin verdigi tepkinin 1. Doneme kadar anlaml
oldugu goriilmektedir. Kamu borglarinda meydana gelen soklara SB baslangigta negatif
tepki vermekte ve bu durum giderek azalmakta ve 2. Donemden sonra ise yeniden
artmaktadir. Bu tepki 2. Doneme kadar anlamlidir. KB’ye OSB’nin verdigi tepki ise
pozitif olmakla birlikte azalan seyir izlemekte ve 1.doneme kadar anlamli olmaktadir.
Ozel sektdr borglarinda meydana gelen bir birimlik soka SB’nin verdigi tepki ise
negatiftir. Ikinci ddneme sonuna dogru pozitife ydnelen egilim anlamlidir. OSB’deki soka
KB’nin verdigi tepki ise pozitif olmakla birlikte azalan bir seyir izlemekte ve 1.donemden

sonra anlamsizlagsmaktadir.

Sekil 7: Idari ve Destek Hizmet Faaliyetleri Sektorii Etki-Tepki Fonksiyonu

Response to Generalized One S.D. Innovations+2 S.E.

Response of D(SB) to D(SB) Response of D(SB) to KB Response of D(SB) to OSB
0005 .0005 | .0005
.0000 ‘\\ .0000 —* .0000
-.0005 | -.0005 | -.0005
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T T T T T T T T T T T T T T T
1 2 3 4 5 6 1 2 3 4 5 6 1 2 3 4 5 6
Response of KB to D(SB) Response of KB to KB Response of KB to OSB
.00002 | .00002 | 00002
.00001 | [T —mmmmmmmmoe- o000l NN\ T 00001
.00000 = —— .00000 < 00000 4 — T
-00001 -| et . e . -000014 R
1 2 3 4 5 6 1 2 3 4 5 6 1 2 3 4 5 6
Response of OSB to D(SB) Response of OSB to KB Response of OSB to OSB
.00003 | 00003 e 00003
.00002 | .00002 | T 00002
.00001 - 00001 N 00001 |
,00000 e ,00000 N 00000
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-.00002 - -.00002 | -.00002
1 2 K 4 5 6 1 2 3 4 5 6 1 2 2 4 5 6

Tablo 21, varyans ayristirmasi sonuglarina gore idari ve destek hizmet faaliyetleri
sektoriindeki biiyiime 6. Donem sonuna kadar en ¢ok kamu borglarindan etkilenmektedir.
Ozel sektor borglarmin etkisi olsa da kamu borglarinin agiklama giicii daha yiiksektir.
Kamu borg¢larindaki degisimi dncelikle kendisi, daha sonra ise SB agiklamaktadir. Yani
nedenselligin yonii SB’den KB’ye dogrudur. Ozel sektdr borglarinda ortaya cikan
degisimi ise sirasiyla SB ve KB aciklamaktadir. Dolayisiyla SB ve KB arasinda ¢ift yonlii
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bir nedensellik iliskisi bulundugu soylenebilir. Ayrica SB ve KB’den OSB’ye dogru da

tek yonli bir nedensellik iliskisi s6z konudur.

Tablo 21: Idari ve Destek Hizmet Faaliyetleri Sektorii Varyans Ayristirmasi

D(SB)

Donem

D(SB)

KB

OSB

1

100

0

0

57.37566

38.20712

4417219

56.93747

37.70153

5.361

57.16871

37.43863

5.39266

57.02446

37.37173

5.603807

o (OB (W (N

56.51512

37.22332

6.261565

KB

Donem

D(SB)

KB

OSB

20.49342

79.50658

0

20.61313

78.93915

0.447728

19.6181

76.17697

4.204933

19.18963

71.45373

9.356643

21.5977

66.98203

11.42027

o (O~ W

23.97396

64.74674

11.2793

OSB

Donem

D(SB)

KB

OSB

37.78079

51.06617

11.15304

40.43434

41.87738

17.68828

46.01268

37.11704

16.87028

46.91617

36.80216

16.28167

45.09615

36.39713

18.50672

o OB W

44.65461

35.29134

20.05405

3.3.6. Madencilik Ve Tasocakc¢ihigi

Madencilik ve tas ocakeiligr sektorii i¢in yapilan birim kok testleri sonucunda

denklem 3.1°de belirtilen hipotezlerden Ho, SB i¢in diizeyde reddedilememistir. Yani SB
birinci farkta duragan iken, KB ve OSB diizeyde duragandir (Ek-1). EK-2’, AIC ve SC

kriterlerine gore uygun gecikme uzunlugunun 2 oldugu goriilmektedir. Sonuglara gore

tim olasilik degerleri hem degisen varyans hem de otokorelasyon igin istatistiki

anlamlilik dereceleri olan %1, ve %5’ten biiyiik oldugu i¢in otokorelasyon ve degisen

varyans sorunu da saptanmamuistir (Ek-3). Sektore ait uygun gecikmeler sonucunda elde

edilen VAR(2) denklemi sonuglari ise EK-4’te gosterilmektedir.
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Etki tepki analizlerinin yer aldig1r Sekil 8’e gdére madencilik ve tasocakc¢iligi
sektoriiniin bliylimesinde ortaya ¢ikan bir standart hatalik sok karsisinda kamu borglarinin
etkisi birinci donem sonuna kadar pozitif ve anlamlidir. SB soklariin OSB iizerindeki
etkisi ise pozitif olmakla birlikte yaklasik birinci donemin sonuna kadar anlamli
olmaktadir. Bu etkinin hemen ardindan ikinci donem sonundan dordiincii dénem
ortalarna kadar tekrar pozitif bir etki gozlemlenmektedir. Ozel sektdr borglarinda
meydana gelen bir birimlik sokun sektére olan etkisi ise pozitif iken, birinci donem
sonuna kadar istatistiksel olarak anlamlidir. OSB’deki soklara KB’nin verdigi tepki ise
pozitif yonde olmakla birlikte giderek azalmakta ve 1. Donemden sonra
anlamsizlagsmaktadir. Kamu borg¢larindaki sokun SB {izerindeki etkisi pozitif yonde olup
1. Donemden sonra istatistiki olarak anlamsizlasmaktadir. KB sokunun OSB iizerindeki

etkisinin pozitif oldugu ve 1.5 déoneme kadar anlamli oldugu goriilmektedir.

Sekil 8: Madencilik Ve Tasocakg¢iligi Sektori Etki-Tepki Fonksiyonu

Response to Generalized One S.D. Innovations+2 S.E.

Response of D(SB) to D(SB) Response of D(SB) to KB Response of D(SB) to OSB
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1 2 3 4 5 6 1 2 3 4 5 6 1 2 3 4 5 6

Sektdre ait varyans ayristirmasi sonuglart Tablo 22°de gosterilmistir. SB’de
meydana gelen soklarin biiylik ¢ogunlugunu kendisinden sonra 6zel sektor borglar
aciklamaktadir. 1 donem sonra %0,7’lik bir paya sahip olan 6zel sektor borglari, 6.

Donem sonunda %4,59 olmustur. Kamu borglarinda meydana gelen degisme ise SB ile
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aciklanirken 6zel sektor borglarinda meydana gelen degisim ise biiyiilk Ol¢iide SB

aciklamaktadir. Dolayisiyla SB ve OSB arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iligkisi s6z

konusu iken SB’den KB’ye dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi bulundugundan

bahsetmek mimkiindir.

Tablo 22: Madencilik Ve Tasocak¢ilig1 Sektorii Varyans Ayristirmast Tablosu

D(SB)

Donem

D(SB)

KB

0SB

1

100

0

0

98.93101

0.366341

0.702652

98.81687

0.376052

0.807082

97.31618

0.382427

2.30139

95.81905

0.427649

3.753301

o (O W

94.96089

0.442338

4.596775

KB

Donem

D(SB)

KB

OSB

24.69934

75.30066

0

38.73166

57.35366

3.914688

61.89434

30.65161

7.454053

60.51288

28.4375

11.04962

57.63819

27.26116

15.10065

o O Wi

55.85176

26.25304

17.89519

0SB

Donem

D(SB)

KB

OSB

21.24575

35.27243

43.48182

26.07149

22.69537

51.23314

59.26454

11.68585

29.04961

66.38534

9.748186

23.86647

66.6712

9.362361

23.96644

o (O~ (W

64.30494

9.061615

26.63344

3.3.7. Toptan ve Perakende

Motosikletlerin Onarmi

Ticaret; Motorlu Kara Tasitlarmin Ve

Bu sektor i¢in de gerceklestirilen birim kok, uygun gecikme uzunlugu,

otokorelasyon ve degisen varyans testleri yine sirastyla Ek-1,2,3’te yer almaktadir.

Uygun gecikmelerle tahmin edilmis sektore ait VAR(2) denklemi sonuglarina

-4) gore kamu borglar ile sektorel bliylime arasinda %1 anlamlilik diizeyinde poziti
Ek-4) gore k borglari ile sektorel biiyii da %1 anlamlilik diizeyinde pozitif
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bir iliski mevcuttur. Ozel sektdr borglari ile sektdrel biiyiime arasinda ise %1 anlamlilik
diizeyinde negatif bir iliski bulundugunu sdylemek miimkiindiir. Sonuglara goére, kamu
borglar1 Toptan ve Perakende Ticaret; Motorlu Kara Tasitlarinin Ve Motosikletlerin
Onarimi Sektoriinde biiylimeyi pozitif etkilerken 6zel sektor borglari negatif yonde

etkilemektedir.

Sektore ait etki tepki fonksiyonlarina (Sekil 9) bakildiginda o6zel sektor
bor¢larinda meydana gelen bir birimlik soka sektor 4 donem sonra negatif tepki
vermektedir. Dordiincii donemin sonlarima dogru pozitife yonelim artsa da dordiincii
donem sonunda anlamsizlagsmaktadir. SB’deki soklara kamu ve 6zel sektor bor¢larinin
verdigi tepkiler istatistiksel olarak anlamli degildir. Kamu harcamalarindaki bir birimlik
sok karsisinda ise SB’nin verdigi tepki negatif yonde ve istatistiksel anlamsizdir. OSB’nin
verdigi tepki pozitif olmakla birlikte giderek azalan seyir izlemekte ve 1.déneme kadar
anlamli olmaktadir.

Sekil 9: Toptan ve Perakende Ticaret; Motorlu Kara Tasitlarinin Ve
Motosikletlerin Onarimi Sektorii Etki-Tepki Fonksiyonu

Response to Generalized One S.D. Innovations+2 S.E.

Response of SB to SB Response of SB to KB Response of SB to OSB
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Tablo 23°te SB’de meydana gelen soklarin biiyiik boliimiiniin kendisinden sonra

ozel sektdr borglar tarafindan aciklandigi goriilmektedir. Ozel sektdér borglarindan
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sektorel biliylimeye dogru bir nedensellik oldugu sdylenebilir. Ayrica kamu borglarinda
meydana gelen degisim ise biiyiik dlciide OSB ve SB tarafindan aciklanmaktadir. Ozel
sektor borglarindaki degisimi ise KB ve SB ac¢iklamaktadir. Dolayisiyla OSB’den SB’ye
ve SB’den OSB’ye dogru cift yonlii bir nedensellik iligkisinden bahsedilebilir. Ayrica
SB’den de KB’ye dogru bir tek yonlii nedensellik iliskisi bulunmaktadir.

Tablo 23: Toptan ve Perakende Ticaret; Motorlu Kara Tagitlarinin Ve
Motosikletlerin Onarimi Sektorii Varyans Ayristirmasi Tablosu

SB

Donem

SB

KB

OSB

1

100

0

0

98.93713

1.051739

0.011131

88.6154

1.005555

10.37905

76.44697

1.794651

21.75838

69.98502

1.976988

28.03799

o OB (W

68.44475

1.944948

29.6103

KB

Period

SB

KB

0SB

2.517959

97.48204

0

8.605233

91.24761

0.147159

11.25982

85.74539

2.994789

11.14121

82.9916

5.867183

10.5705

78.25039

11.17911

o |01 A~ |W(N

10.69939

73.92914

15.37147

OSB

Period

SB

KB

OSB

0.053266

78.86173

21.08501

1.47777

61.9969

36.52533

8.21967

56.49737

35.28296

11.85157

54.13073

34.01771

12.5044

52.6352

34.86039

o |01~ WI(N

11.79137

50.04664

38.16199

Enders (1995)’a goére Varyans Ayristirmast analizi, degiskenler arasindaki
nedensellik iliskisi hakkinda bilgi vermektedir. Buradan hareketle Tablo 24°de, 7 farkli
sektor i¢in yapilan VAR analizinde varyans ayristirmasi sonucunda elde edilen bu

iliskilerin bir 6zeti yer almaktadir.



75

Tablo 24’te yer alan sonuglara gore bilgi ve iletisim, elektrik, gaz, buhar ve
iklimlendirme {iretimi ve dagitimi, hanehalklarinin igverenler olarak faaliyetleri,
madencilik ve tagsocakg¢iligi ve toptan ve perakende ticaret; motorlu kara tasitlarinin ve
motosikletlerin onarimi sektorlerinde 6zel sektor borglart ile sektorel biiylime arasinda
cift yonlii bir nedensellik iliskisi bulunmaktadir. Yani bu sektorlerde iiretim artiglar1 6zel
sektor borglariyla gergeklesmekte olup sektorel iiretim arttikga yeni yatirimlarin
gerekliligi yine 6zel sektor borglarini tetiklemektedir. Egitim sektoriinde ise nedenselligin
yonii OSB’den SB’ye ve SB’den KB’na dogru gerceklesmektedir. Yani 6zel sektor
bor¢lanmasiyla gerceklesen yatirimlar sektdrel biiylimenin artmasina neden olurken
sektorlin biiyiimesi gerekli altyapr yatirnmlarinin yapilmasii gerektirdiginden kamu
bor¢lanmasinin da artmasina neden olmaktadir. Idari ve destek hizmet faaliyetleri sektorii
ise diger sektorlerden farkli olarak sektor bliylimesi ve kamu dis borglart arasinda ¢ift
yonlii bir iligki olabilecegi sonucunu vermistir. Bu durumun idari ve destek hizmetler
sektorli altindaki alt sektorlerin  cogunlugunun kamuya iliskin olmasindan

kaynaklanmaktadir.

Tablo 24: Sektorlere Ait Ozet Nedensellik Bulgulart

Sektorlere Ait Ozet Nedensellik Bulgular

. OSB <=> SB
Bilgi Ve lletisim
SB => KB
SB => KB
Egitim

OSB => SB
Elektrik, Gaz, Buhar Ve iklimlendirme OSB<=>SB

Uretimi Ve Dagitim SB => KB

Hanehalklarmin Isverenler Olarak Faaliyetleri| OSB <=>SB

SB <=>KB

Idari Ve Destek Hizmet Faaliyetleri SB => 0SB
KB => 0SB

OSB <=>SB
SB => KB

Toptan ve Perakende Ticaret; Motorlu Kara OSB <=>3B
Tagitlarinin Ve Motosikletlerin Onarim SB => KB

Madencilik Ve Tasocak¢ihigi
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Analizler sonucunda 0zel sektér borg¢larinin ele alinan 7 sektoriin 6 tanesini
pozitif etkiledigini ve bu 6 sektoriin de hizmetler sektoriine ait oldugu tespit edilmistir.
Ozel sektor borglarinin hizmetler sektdriinii belirtilen yil araliklari ve analiz edilebilen
sektorler cercevesinde etkilemesi, Tiirkiye’de biiyiimenin tarim ve sanayi sektdrlerinden
hizmetler sektoriine kaydigini gostermektedir. Bu kaymanin tarim ve sanayi sektoriine
yapilmasi gereken yatirimlarin g¢ogunlukla agir yatirimlar niteliginde olmasindan
kaynaklandigr  sOylenebilir. Yani tarnm ve sanayi sektOriine yatirimlarin
gerceklestirilebilmesi igin daha fazla girdi ve daha fazla sermaye gerekmektedir. Girdi ve
kaynak ac¢isindan biiyiik olgiide ithalata bagimli olan Tiirkiye i¢in sanayi sektoriine
yapilacak yatirimlar olduk¢ca maliyetlidir. Tirkiye’de ozel sektdr yatirimeilarinin,

yatirimlarini hizmetler sektoriine kaydirarak bu maliyetlerden kagindig: sdylenebilir.

Elde edilen bulgular, Erdogdu (2017) ve Ugur ve Tuncer (2017)’in yapmis oldugu
calismalar1 desteklemektedir. Erdogdu (2017), calismasinda Tiirkiye’de sektor temelli
tretim ve dig bor¢ arasindaki iliskiyi incelemistir. Yapilan ¢alismada sonug olarak
Tiirkiye’de tiretimin sanayi sektoriinden hizmetler sektoriine kaydigr sonucuna
ulasilmistir. Ugurlu ve Tuncer (2017), yapmis olduklar1 caligmada Tiirkiye’de sanayi ve
hizmet sektorlerinin ekonomik biliylime ve istihdama olan etkisini arastirmistir.
Calismalar1 sonucunda Tiirkiye’de iiretim ve istthdamin tarim sektoriinden sanayi ve

hizmetler sektoriine kaydigi sonucuna ulasilmistir.

Calismadan elde edilen sonuglar dogrultusunda, hizmetler sektoriiniin Tiirkiye’de
tiretimin temel dinamigini olusturdugu gézlemlenmistir. D1s borglarin 6zellikle de 6zel
sektor dis borglarinin yatirnmlara donismesiyle ekonomik biiyiimenin gergeklestigi
sonucuna ulagilmistir. Kamu dis borglarinin sektorlerden yalnizca birindeki tiretimle ¢ift
yonlii iligki i¢inde oldugu Tablo 24’te goriilmektedir. Bu sektore ait alt iktisadi faaliyet
kollar1 dikkate alindiginda kamuya ait faaliyetlerin yogunlukta oldugu anlasilmaktadir.
Bu durum kamu dis borglar ile sektoriin biiyiimesi arasindaki pozitif iligkiyi agiklayict
niteliktedir. Diger sektorlerde ise kamu dis bor¢lariin sektorel bilyiime iizerinde anlamli
bir etkiye sahip olmamasi kamu dis bor¢lanmasinin bu sektorlerdeki yatirimlara
yonelmedigi seklinde yorumlanabilir. Hizmetler sektorii bu kadar aktif iken, tarim ve
sanayi sektoriiniin alinan dis borglar yoluyla ekonomik biiyiimeye katkisina dair bir
iligkinin bulunamamis olmasi, dis borglarin bu sektorlere kanalize edilemedigi seklinde

bir yoruma agiktir.
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Dis borglarin tarim ve sanayi sektoriindeki tiretim artiglariyla iliskili olmamasi, bu
sektorlerin GSYH i¢indeki paylarinin hizmetler sektoriine gore giderek diismesi ve bu
sektorlerin daha fazla ithalata bagimli hale gelerek iiretim yapmalar iilkeden doviz
cikigint hizlandirmaktadir. Bu ise alinan dig borglarin yatirima doniismeden yine disariya
transfer edilmesi anlamina gelmektedir. Yani disaridan elde edilen kaynaklar, verimli
yatirim alanlarina yoneltilmeden harcanmaktadir ve bunun sonucu olarak da dis bor¢larin

geri 6denebilirligi giigclesmektedir.

Calismada kullanilan yil araliklar1 ve analiz edilen sektorler itibariyle, tarim ve
sanayi sektoriine yatirimdan kaginan yatirimcilar igin olusturulacak yatirnm tesvik
politikalariyla 6zellikle sanayi sektoriiniin ekonomik biiylimeye katkisinin saglanmasi
gerektigi sOylenebilir. Tiirkiye’nin gelismekte olan bir iilke olarak ekonomik
kalkinmasini  gergeklestirebilmesi agisindan ileri teknolojili {irinlerin {retiminde
uzmanlagmasi ve bu alanda rekabet edebilir diizeye gelmesi gerekmektedir. Dolayisiyla
dis borcla saglanan kaynaklarin i¢ tiikketime ya da i¢c pazara yonelik iiretim yapan
hizmetler sektoriinden ziyade ihracata yonelik tiretim yapan sanayi alt sektorlerindeki

yatirimlarin finansmaninda kullanilmasi biiylik 6nem arz etmektedir.

Ayrica dis borglarin, oOzellikle de 2005 sonrasinda hizla artan 6zel sektor
bor¢larmin yatirimlara doniisip doniismediginin de denetlenmesi gerekmektedir.
Yatirimlar yerine daha Onceki borglarin geri 6denmesine veya verimsiz yatirimlara
yonelen dis bor¢lanma siireci iilkeyi borg krizi tehdidi ile karsi karsiya getirebilecektir.
Bir denetleme mekanizmasinin varligi borg Krizi riskini ortadan kaldirabilecegi gibi
tiretken yatirimlarla birlikte sektorlerin de biiylimesine hizmet edecektir. Bir taraftan
tarim ve sanayi sektoriindeki yatirimlarin tesviki diger taraftan 6zel sektor borglanmasinin
denetlenmesi sektorel iretimin artmasma ve dolayisiyla da ilkedeki ekonomik

bliylimenin saglanmasina katkida bulunacaktir.
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SONUC

Dis borglar ve ekonomik biiylime arasindaki iliski literatiirde siiregelen
tartismalardan biridir. Bu konuda heniiz bir fikir birligine varilamamasinin sebeplerinden
biri iilkelerin ekonomik yapi1 farkliliklarinin yani sira arastirmaya tabi tutulan {ilke veya
iilke gruplar i¢in kullanilan degiskenlerin ve incelenen zaman aralig1 ya da kullanilan

yontemin farkli olmasidir.

Ozellikle gelismekte olan iilkelerin dis bor¢clanmaya gitmesinin en dnemi sebebini
kalkinmalarini gerceklestirecek yatirimlarin finansmaninda zorlanmalar1
olusturmaktadir. Bu finansman zorlugunun en 6nemli nedeni ise bu tilkelerdeki i¢ tasarruf
diizeylerinin eksikligidir. Tasarruf yetersizligi nedeniyle dis bor¢clanmaya giden iilkelerin
bir kismu aldiklari  borglart  verimli  kullanabilirken digerleri ise bunu
bagsaramamaktadirlar. Alinan dis borglarin verimli kullanilmasi ise ¢ogunlukla bu
tilkelerde kalkinma hedefleri ¢er¢evesinde olusturulan yatirim politikalartyla yakindan

iligkili olmaktadir.

D1s bor¢ ve ekonomik biiyiime iligkisi incelenirken kamu borglar1 ve 6zel sektor
borglar1 ayriminin yapilmasi da ayri bir tasimaktadir. Kamu borglart devlet borglarini
ifade ederken 6zel sektor borglart hanehalklari ve 6zel kesim tarafindan gergeklestirilen
bor¢lanmadir. Ozel kesim borglanmasi cogu zaman bir tehlike olarak gériilmese de dzel
kesim bor¢lanmasinin ¢ok yiiksek seviyelere ulagsmasi durumunda ciddi mali krizlere

sebep olma ihtimali vardir.

Kamu borglari ve 6zel sektor bor¢larinin ekonomik biiyiimeye etkisinin analizinde
bu borglarin sektorel biiylime oranlar: iizerindeki etkisi de ayr1 bir 6nem tagimaktadir.
Ciinkii ulusal diizeyde biiyiimenin saglanmasi ekonomide faaliyet gosteren her bir iktisadi
faaliyet kolunda ger¢eklesen iiretim artislariyla miimkiin olmaktadir. Sektorler bazinda
yapilan analizler, dig borcla saglanan kaynaklarin hangi sektdrler itibariyle verimli
alanlara yonlendirildigi konusunda da bilgi verecektir. Ekonomiye dahil edilen dis
tasarruf kaynaklarinin verimli yatirim alanlarina yonlendirilmesiyle ulusal biiylime de

hizlanacaktir.

Bir ekonominin biiylimesi, tretim faktorlerinin birikimiyle ya da faktor
iiretkenliklerindeki artislarla gerceklesmektedir. Her ekonomide sanayi ve hizmetler
sektorii, biiylimeyi saglayan ii¢ ana sektordiir. Bu temel sektorlerin her biri ¢ok ¢esitli

sayida alt sektorlerden olugmaktadir. Sektorler agisindan yapilan biiylime analizleri,
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sektorlerin verimligi konusunda bilgiler saglarken i¢ tasarruflarin yetersizligi nedeniyle

alinan dis bor¢larin sektorlere olan etkileri de bu baglamda gozlenebilecektir.

Tarim sektorii bir lilkenin en temel tiretim sektorlerinden birini olusturmaktadir.
Ulkelerin cografi konumlarma gore bu sektdriin verimlilik derecesi artip azalmaktadir.
Iktisat literatiirinde tarimin ©nemi Fizyokratlara kadar uzanmaktadir. Tarim,
insanoglunun yagamini siirdiirebilmesi i¢in gereksinim duydugu besin maddelerini
sagladigindan en 6nemli sektor olarak nitelendirilebilir. Bu besinlerin tilke i¢inde yetersiz
iiretimi disa baghilig1 artirmaktadir. Thtiyagtan fazlasinin iretilebilmesi durumunda ise
ihracat yoluyla tarimsal iiretimden gelir saglama avantaji1 ortaya ¢ikmaktadir. Tiirkiye’de
tarim sektoriinde biiyiime 1998 yilindan giiniimiize kadar oransal olarak azalmig olsa da
GSYIH igerisindeki pay1 2017 yilina kadar artarak gelmistir. Bu da tarim sektdriiniin iilke

ekonomisindeki payinin énemini géstermektedir.

Sanayi ise igerisinde pek c¢ok alt sektorii bulunduran diger dnemli bir sektordiir.
Sanayinin gelismesi ile beraber tarim ve hizmetler sektoriinde de gelismeler olmaktadir.
Bunun nedeni ise sanayi sektoriinde yer alan alt sektorlerin pek ¢ok farkli tiirde girdiye
thtiyag duymasidir. Dolayisiyla sanayi sektoriindeki gelismeler diger sektorlerin
mallarina talebin artmasina sebep olarak onlarin da gelisimini tetiklemektedir. Tiirkiye’de
sanayi sektorii icinde yer alan alt sektorlerin en 6nemlisi olan imalat sanayinin GSYH
icindeki payr 1998 yilindan 2017 yilina kadar zaman zaman azalmakla beraber deger
olarak artig gostermistir. Bu oransal azalma, ¢cogunlukla GSYH nin sektor iiretiminden

daha hizli artmasindan kaynaklanmaktadir.

Hizmetler sektoriiniin 6nemi ise {llkelerin gelismesiyle beraber ortaya
cikmaktadir. Hizmetler sektoriiniin gelisimi gelir diizeyindeki artiglara, bos zaman
artislarina, refah diizeyinin artmasina ve gelecekten olan beklentilerde degisimlerin
gerceklesmesine paralel olarak ortaya ¢cikmaktadir. Ayrica hizmetler sektorii, gelismekte
olan ve gelismis iilkelerde gergeklesen teknolojik gelismeler sonucunda da artig
kaydetmektedir. Hizmetler sektorii de pek ¢ok alt sektdrden olusmaktadir. Egitim, saglik,
konaklama ve eglence, idari destek ve hizmet faaliyetleri bunlardan bazilaridir.
Tiirkiye’de egitim sektoriiniin GSYH icindeki payr 1998°den 2017 yilina kadar arttigi
gozlemlenmektedir. Bu artis egitim giderlerinin tamamin1 da kapsamaktadir. Egitim i¢in
gerekli olan teknolojinin saglanmasi, egitim i¢in gerekli olan arag-gereglerin {iretilmesi

ve temin edilmesi bu giderlere 6rnek olarak verilebilir. insan saglig1 ve sosyal hizmet



80

faaliyetleri ise saglik sektoriinii temsil etmektedir. Bu baglamda 1998’den 2017 yilina
kadar sektoriin GSYIH igerisindeki pay1 da yiikselis gdstermistir. Bu sektdriin de iginde
barindig1 pek cok alt kalem bulunmaktadir. Bunlar hastaneler i¢in yapilan yatirimlar,

hastane personeli, gerekli tibbi malzemelerin saglanmasi olarak 6rneklendirilebilir.

Ekonomik biiyiime sektorlerde gergeklesen ¢iktilarda artis sonucu gergeklesmekte
ve bu artislar1 saglamak icin yapilan yatirnmlar agisindan da i¢ tasarruflarin 6nemi
biiyiiktiir. Yatirimlar carpan mekanizmasi yoluyla iilke ekonomisinin biiylimesini
hizlandirmaktadur. I¢ tasarruflarin sz konusu yatirimlarin finansmani konusunda yetersiz
kalmasi durumunda ise genellikle dis bor¢lanmaya gidilmektedir. D1 bor¢lanma, kamu
ve 0zel sektor borcu olmak tizere iki gruba ayrilmaktadir. Kamu dis bor¢lanmasi devletin
uluslararast kuruluglardan ya da diger devletlerden aldigi bor¢ iken, Ozel sektor

bor¢lanmasi iilke igerisindeki 6zel yapilanmalarin disaridan saglamis olduklar1 fonlardir.

Bu caligmada, kamu ve o6zel sektor borglarinin NACE Rev.2 kapsaminda
tanimlanan sektorlerle olan iliskisi 7 farkli sektor i¢in ayri ayri incelenmistir. Bilgi ve
iletisim sektorii i¢in yapilan analiz sonucunda bu sektdrde meydana gelen degisimlerin
oncelikle kendisinden etkilendigi sonucuna ulasilmistir. Yani sektorde ortaya c¢ikan
tiretim artiglar1 yeniden yatirimlara doniiserek kendi kendini besleyen bir siirece
doniismektedir. Bilgi ve iletisim sektoriinde gerceklesen biiylimeyi kendisinden sonra en
cok agiklayan degisken ise 6zel sektor borglart olmaktadir. Teknolojiye dayali bir sektor
olan bilgi ve iletisim sektorii 6zellestirmelerin de etkisiyle 6zel sektoriin agirlikta oldugu
bir sektordiir. Ayrica bu sektoriin iiretim faaliyetleri biiyiik 6l¢lide teknoloji ithalatina
bagimlidir. Dolayisiyla 6zel sektoriin gerek ithalat gerekse yeni yatirimlarin
gerceklestirilmesinde dis kaynaklara olan ihtiyact artmakta ve borg¢lanmayla birlikte
sektoriin liretimi de genislemektedir. Bu sektorde meydana gelen iiretim artiglar1 ise hem

kamu hem de 6zel sektor borglari {izerinde yeniden etkiler meydana getirmektedir.

Devletin asli fonksiyonlarindan biri olan egitim faaliyetlerinin gerceklestirildigi
egitim sektoriinde meydana gelen biiylime ise kamu borglariyla yakindan iligkili
bulunmustur. Son yillarda 6zel egitim faaliyetlerinin artmasiyla birlikte giderek
genisleyen egitim sektorii 6zellikle altyap1 yatirimlari agisindan devlet tizerinde giderek
artan bir ylik olusturmakta ve bu durum da kamu borglarini yakindan ilgilendirmektedir.
Analiz sonucunda 6zel sektdr bor¢larindan sektdrdeki biiylimeye dogru bir nedensellik

iliskisinin bulunmasi, egitim faaliyetlerindeki artisin biiyiik dl¢iide 6zel sektor tarafindan
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gerceklestirilirken altyapt harcamalarinin kamu borglanmasini gerektirdigini ifade

etmektedir.

Elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme iiretimi ve dagitimi sektoriinde de 6zel
sektor borglarinin sektoriin biiylimesine neden olurken biiylimenin de kamu borglarina
neden oldugu seklinde bir iligki tespit edilmistir. Bu sektorde gergeklestirilen {iretimin
biiyiik oranlarda gerceklestirilen girdi ithalatina bagimli olmasi ve 6zellestirmeler yoluyla
0zel firmalarin yogunlukta oldugu bir faaliyet alani olmasi sebebiyle bu sektordeki
bliylimenin 6zel sektér borg¢lanmasiyla saglandigini sdylemek miimkiin olacaktir.
Biiylimenin yeniden 6zel sektor borg¢larini tetikledigi de analiz sonucunda elde edilen bir

diger bulgudur.

Hanehalklarinin igverenler olarak faaliyetleri seklinde tanimlanan bir diger sektor
incelendiginde ise bu sektoérde de biiyliimenin yine 6zel sektor borglarindan etkilendigi
gozlemlenmektedir. Hanehalklarinin igverenler olarak gerceklestirdikleri {iiretim
faaliyetleri yine aym sekilde 6zel sektdr borglarinin nedeni olmaktadir. Bu iktisadi
faaliyet kolunda saglanan biiyiime ise kamu bor¢larinin nedeni olarak bulgulanmustir.
Burada devletin hanehalklarinin girisimciligini artirmak icin sagladigi tesviklerin

kamunun bor¢lanmasi iizerinde bir etki yaratabileceginden bahsetmek miimkiindiir.

Madencilik ve Tasocak¢iligi olarak tanimlanan sektérde ise maden ve
tasocaklarinin agilmasi, isletilmesi ve bu sektorden elde edilen c¢iktilarin ticari yollarla
kazanca doniistiiriilmesi sonucunda sektore olan yatirimlar artarak sektoriin biiyiime
ivmesi artmistir. Bu faaliyet kolunda gergeklestirilen {iretim tizerinde de 6zel sektor
borglar etkili olmaktadir. Devlet tarafindan ihaleye ¢ikartilan maden yataklarinin kira
karsiliginda 6zel sahis ya da sirketlere kiralanmasi sonucunda 6zel sektdriin yatirimlarini
finanse etmek i¢in dis bor¢lanma yoluna gitmis olmasi1 bu durumu agiklayabilir. Sektorde

saglanan biiylime ise kamu borglari {izerinde etki yaratmaktadir.

Toptan ve perakende ticaret; motorlu kara tasitlarinin ve motosikletlerin onarimi
sektoriinde gerceklesen iiretim ise yine 6zel sektér borglarindan kaynaklanmaktadir.
Ayrica 0zel sektor borglar1 da sektdrdeki biiylimeden etkilenmektedir. Yani 6zel sektor
borglar1 ve sektorel biiylimenin birbirlerini besledigi sdylenebilir. Bu faaliyet kolunda da
ozel sektoriin kamu sektdriine goére daha hakim oldugunu sdylenebilir. Ozel sektdr
yatirimlar1 sonucunda biiyiiyen bu faaliyet kolunun 6zel sektér bor¢clanmasi kanaliyla

yatirim destegi aldig1 sdylenebilir.
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Idari ve destek hizmetleri sektdriinde ortaya ¢ikan biiyiime ise diger alt1 sektorden
farkli olarak kamu borglarindan kaynaklanmaktadir. Ayrica bu sektoérdeki iiretim kamu
borg¢larini da etkilemektedir. Bunun sebebi olarak, sektore ait alt iktisadi faaliyet kollarma
baktigimizda istihdam faaliyetleri kalemini gormekteyiz. Devletin son donemlerde
gerceklestirmis oldugu istihdam tesvikleri, kamu dis borcu ve ekonomik biiyiime iliskisi

arasindaki ¢ift yonlii iliskinin sebebi olarak sdylenebilir.

7 farkli iktisadi faaliyet kolu dikkate alindiginda Tiirkiye’de ozel sektor
bor¢larinin  bu sektérlerin iiretim diizeyleri iizerinde olduk¢a Onemli oldugu
goriilmektedir. Ozellikle 2005 yilindan sonra 6zel sektdr borglarinin kamu borglarindan
daha yiiksek diizeylere ulagmis olmasi1 Tirkiye’de ulusal diizeydeki ekonomik
bliyiimenin 6zel sektér kaynakli gergeklestirildigi konusunda bilgi vermektedir. Bu
durum 1980 sonrasi liberallesme siirecinin ve 6zellikle de 90’11 yillardan sonra diinyadaki
gelismelere paralel olarak girisilen devletin kiigiiltiilmesi faaliyetlerinin sonucu olarak
ortaya cikan ozellestirmelerin getirisi olarak diisliniilebilir. Neoklasik akimin 6ngordiigi
tizere Ozel sektoriin iktisadi hayattaki etkinliginin ve paymnin artirilmasina yonelik
politikalar Tiirkiye’de de basarili olmustur. Ancak biitiin gelismekte olan iilkelerde
oldugu gibi Tiirkiye’de de 6zel sektor yatirimlarinin i¢ kaynaklarla finanse edilmesinde
yasanan zorluklar 6zel sektorii dis kaynak arayislarina iterek borclanma diizeyinin
artmasina sebep olmustur. Ozel sektdr borglart ile kamu borglar1 arasindaki fark ise
giderek daha da fazla agilmaktadir. Dolayisiyla bu borclarin geri 6demesi veya
stirdiiriilebilirligi saglanamazsa 6zel sektor bor¢larina dayali olarak gerceklesen sektorel

biiylimenin ve hatta genel ekonomik biiylimenin de tehlikeye girecegi agiktir.

Analizlerde ele alinan sektorler itibariyle sektorel biiylimenin kamu borglarindan
etkilenmiyor olmasi veya diisiik diizeyde etkilenmesi kamu bor¢larmin biiyiik 6l¢iide
kamu harcamalarinin finansmaninda kullanildigina dikkat ¢ekmektedir. Yani devlet
aldig1 borglart altyap1 yatirimlart ve 6zellikle de biit¢e agiklarinin finansmani siirecinde
kullanmaktadir. Dolayisiyla bu durum kalkinma hedeflerine yonelik yatirimlarin
artmasin1 saglamadigindan bor¢larin geri 6deme siirecinde yasanan zorluklar yeniden
bor¢lanmay1 glindeme getirmektedir. Ayrica kamu harcamalarinin yiiksek diizeylerde
gerceklesmesi zaten yetersiz diizeyde olan i¢ tasarruflarin 6zel sektor tarafindan
kullanilmasina engel olarak 6zel sektorii daha fazla dis kaynaklara yonlendirmekte ve

0zel sektor borglarinin artmasina katkida bulunmaktadir.
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Ister dzel sektor ister kamu borglari olsun alinan dis bor¢larin ekonomik kalkinma
hedefleri dogrultusunda Oncelikli sektorlerdeki yatirimlara kanalize edilmemesi
durumunda gelir artig1 yaratmayacagi ve dolayisiyla borg geri 6demelerinde zorluklarla
karsilagilacag asikardir. Kald1 ki kalkinma yolunda planl bir sekilde kullanilamayan dig
kaynaklarin geri 0demeleri {iilkeleri bor¢ sarmalina siiriikledigi gibi kisa dénemde
saglanan biiylimenin ardindan ekonomik kiigiilmelere de sebep olacagi diinyadaki

orneklerden bilinmektedir.

Tiirkiye’de dis borglarin alinmasi, kullanilmasi ve geri 6denmesi siirecinde
yapisal reform niteligi tasiyan planlamalara biiyiik bir ihtiya¢ vardir. Bu planlara siki
sikiya bagl kalinmasi kisa vadede olmasa bile uzun vadede bor¢larin verimli alanlarda
kullanilmasina neden olarak ekonomik biiylime ve kalkinma hedeflerinin

gerceklestirilmesine hizmet edecektir.
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Ek-1. Diger Sektorlere Ait Augmented Dickey Fuller (ADF) Birim Kok Testi

Sonuclari
Egitim Elektrik, Gaz, Buhar Ve Iklimlendirme
Degiskenler t Istatistik Olasilik Uretimi Ve Dagitimi
g9 degeri degeri o t Istatistik Olasilik
Degiskenler .. - .
D(GDP(-1)) | -6.967283 0.0000 degeri degeri

D((DSB(-1)) | -4.034892 0.0070

KB (diizey) | -54.62409 | 0.0000

OSB (diizey) | -32.2226 | 0.0000 KB(-1) (diizey) | -54.62409 0.0000

OSB(-1) (diizey) | -32.2226 0.0000
C 48.57896 0.0000
C -0.305765 0.7637
Hanehalklarimin isver(?nler Olarak Idari Ve Destek Hizmet Faaliyetleri
Faallygtlerl : Degiskenler t Istatistik | Olasilik
Degiskenler t Is:}agz‘;lk Odl;gs:rllk degeri degeri
D((SB(-1 -3. .
D((SB(-1)) -2.086923 | 0.0077 KB((-(I ((1 ) g 43 2;23; ggggg
KB(-1)(diizey) | -54.62409 | 0.0000 J(diizey) ' '
OSB(-1)(diizey)|  -32.2226 | 0.0000 OSB(-1)(diizey) | -32.2226 0.0000
C 2.3897 0.0287 C 2.473503 0.0250
Madencilik Ve Tasocak¢ihigi i
' t Istatistik | Olasihk Toptan ve Perakende Ticaret; Motorlu Kara
Degiskenler degeri degeri Tasitlarinin Ve Motosikletlerin Onarimi
. .. t Istatistik | Olasilik
SB(-1)(diizey) | -1.881145 | 0.0285 Degiskenler degeri degeri
KB(-1)(diizey) | -54.62409 | 0.0000 SB(-1)(diizey) -3.959896 | 0.077
- KB(-1)(diizey) -54.62409 | 0.0000
OSB(-1)(dizey) | -32.2226 | 0.0000 OSB(-1)(diizey) | -32.2226 | 0.0000
c 1.898735 | 0.077 C 3.916251 | 0.0011




Ek-2. Diger Sektorler Icin Uygun Gecikme Uzunluklar:
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Elektrik, Gaz, Buhar Ve
Egitim . ..
Gecikme AIC sSC Iklimlendirme Uretimi Ve Dagitim
0 -45.33434 | -45.1873 Gecikme AIC SC
. 0 -45.96579 | -45.81875
2 -48.33073* | -47.30146 2 -49.47082* | -48.44156*

Hanehalklarmin Isverenler Olarak

Idari Ve Destek Hizmet Faaliyetleri

Faaliyetleri
Gecikme AlC SC
0 -54.21409 | -54.06706
1 -56.64664 | -56.05849
2 -58.07079* | -57.04153*

Gecikme AlIC SC
0 -46.52589 | -46.37885
1 -48.60287 | -48.01472
2 -50.29539* | -49.26612*

Madencilik Ve Tasocake¢ihigi

Gecikme AlC SC
0 -47.34932 -47.20228
1 -49.87406 -49.28591
2 -50.99631* | -49.96705*

Toptan ve Perakende Ticaret;
Motorlu Kara Tasitlarinin Ve
Motosikletlerin Onarimi

Gecikme AIC SC
0 -40.87815 | -40.72975
1 -46.01527 | -45.42169
2 -46.98927* | -45,95050*




Ek-3. Diger Sektorler i¢in Otokorelasyon ve Degisen Varyans Testleri

Elektrik, Gaz, Buhar Ve
iklimlendirme Uretimi Ve

Sonuclari
Egitim
LM Otokorelasyon Testi
LM
Gecikme | istatistigi | Olasilik
1 13.23889 0.1583
2 14.72913 0.1038
3 4.250011 0.8963
White Test (Degisen Varyans
Analizi)
Ki-Kare df Olasilik
37.04832 36 0.4204

Hanehalklarmn Isverenler
Olarak Faaliyetleri

LM Otokorelasyon Testi

LM
Gecikme | istatistigi | Olasilik
1 4.699027 | 0.8667
2 12.75753 | 0.1915
3 7.843257 | 0.5677
White Test (Degisen Varyans
Analizi)
Ki-Kare df Olasilik
71.71729 72 0.4872

Dagitim
LM Otokorelasyon Testi
Gecikme | LM istatistigi | Olasilik
1 12.06979 0.2281
2 17.34724 0.0523
3 4.942462 0.8472
White Test (Degisen Varyans
Analizi)
Ki-Kare df Olasilik
71.60075 72 0.4911
Idari Ve Destek Hizmet
Faaliyetleri
LM Otokorelasyon Testi
LM
Gecikme | istatistigi Olasilik
1 19.02228 0.0272
2 2.884403 0.9694
3 8.876897 0.4561
White Test (Degisen Varyans
Analizi)
Ki-Kare df Olasilik
37.87805 36 0.3836

Madencilik Ve Tasocake¢iligi

LM Otokorelasyon Testi

Gecikme | LM istatistigi | Olasilik
1 28.37351 0.0013
2 9.203839 0.4386
3 6.374172 0.7153
White Test (Degisen Varyans
Analizi)
Ki-Kare df Olasilik
71.76177 72 0.4857

Toptan ve Perakende Ticaret;
Motorlu Kara Tasitlarinin Ve
Motosikletlerin Onarimi

LM Otokorelasyon Testi

Gecikme | LM istatistigi | Olasilik
1 21.19773 0.0145
2 5.481041 0.798
3 5.798544 0.7683

White Test (Degisen Varyans
Analizi)
Ki-Kare df Olasilik
67.6917 72 0.6219
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Ek-4. Diger Sektorlere Ait VAR Tahmini Sonuclart

Egitim
D(SB) KB OSB
-0.4351 | 0.006733 | 0.009751

D(SB(-
1)) | 02309 | -0.00304 | -0.00504
[-1.88453] | [ 2.21538] | [ 1.93517]
-7.0115 | 0.636291 | -0.23721
KB(-1) | -11.311 | -0.14892 | -0.24687
[-0.61988] | [ 4.27284] | [-0.96085]
5.55741 | -0.20901 | 0.602902
OSB(-1)| -10.747 | -0.14148 | -0.23455
[0.51713] | [-1.47729] | [ 2.57043]
0.00118 | 2.41E-05 | 3.14E-05
C -0.0006 | -7.20E-06 | -1.20E-05
[ 2.15534] | [ 3.33658] | [ 2.62292]

Elektrik, Gaz, Buhar Ve iklimlendirme
Uretimi Ve Dagitim

D(SB) KB 0SB
03671 | 0.006309 | 0.004675
D(S)B(' 024469 | -0.00379 | -0.00583
[-1.50029] | [1.66510] | [0.80167]
018917 | 0.004817 | 0.004235
Dg?(' 027177 | -0.00421 | -0.00648
[-0.69605] | [1.14460] | [0.65389]
-32.0647 | 0.207765 | -1.037005
KB(-1) | -39.4294 | -0.61054 | -0.93966
[-0.81322] | [0.34030] | [-1.10359]
0.682246 | 0.570938 | 1.058836
KB(-2) | -32.7023 | -0.50637 | -0.77934
[0.02086] | [ 1.12750] | [ 1.35862]
25.06732 | 0.038067 | 1.255221
OSB(-1) | -22.8932 | -0.35449 | -0.54558
[ 1.09497] | [ 0.10739] | [ 2.30071]
5.458514 | -0.523388 | -1.03195
OSB(-2) | -24.749 | -0.38322 | -0.58981
[0.22055] | [-1.36575] | [-1.74964]
-0.00128 | 4.86E-05 | 6.28E-05
C -0.00062 | -9.70E-06 | -1.50E-05
[-2.05595] | [5.03119] | [ 4.22831]




Hanehalklarinin isverenler Olarak Faaliyetleri

D(SB) KB 0SB

0.008343 | 0.414644 | 0.619557

D((SB(-1)) | -0.25788 | -0.13525 | -0.23579
[ 0.03235] | [ 3.06585] | [ 2.62762]

0.10066 | 0571443 | 0.444871

D((SB(-2)) | -0.30959 | -0.16236 | -0.28306
[0.32514] | [ 3.51953] | [ 1.57163]

-0.93915 | 0.219412 | -0.963067

KB(-1) | -057012 | -0.299 | -0.52127
[-1.64730] | [ 0.73382] | [-1.84753]

8.47E-01 | 2.60E-01 | 7.39E-01

KB(-2) |-4.63E-01| -2.43E-01 | -4.23E-01
[ 1.82983] | [ 1.07075] | [ 1.74753]

0.500771 | -0.217814 | 1.018033

OSB(-1) | -0.35197 | -0.18459 | -0.32181
[ 1.42277] | [-1.17999] | [ 3.16343]

-0.59251 | -0.133506 | -0.666281

OSB(-2) | -0.3538 | -0.18555 | -0.32348
[-1.67471] | [-0.71952] | [-2.05970]

1.49E-05 | 4.43E-05 | 5.59E-05

C -1.10E-05 | -5.80E-06 | -1.00E-05

[ 1.34296] | [ 7.59562] | [ 5.49604]
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Idari Ve Destek Hizmet Faaliyetleri

D(SB) KB 0SB

0.181951 | -0.00181 | -0.00102
D((SB(-1)) | -0.20668 | -0.00579 | -0.00743
[ 0.88036] | [-0.31171] | [-0.13671]

-0.09367 | -0.00261 | -0.00911
D(SB(-2)) | -0.20367 | -0.00571 | -0.00733
[-0.45989] | [-0.45722] | [-1.24302]

-60.8421 | 0.405529 | -0.78374

KB(-1) | -18.6035 | -0.52121 | -0.66919
[-3.27045] | [ 0.77805] | [-1.17119]

45.88191 | 2.38E-01 | 7.48E-01

KB(-2) | -15.1968 |-4.26E-01 | -5.47E-01
[ 3.01918] | [ 0.55877] | [ 1.36762]

24.90267 | -0.16106 | 1.042149

OSB(-1) | -11.7452 | -0.32906 | -0.42248
[ 2.12025] | [-0.48944] | [ 2.46671]

-28.0848 | -0.20295 | -0.75481

OSB(-2) | -11.6609 | -0.3267 | -0.41945
[-2.40845] | [-0.62121] | [-1.79949]

0.001612 | 4.90E-05 | 6.93E-05

C -0.00045 | -1.30E-05 | -1.60E-05

[ 3.55318] | [ 3.85534] | [ 4.24583]
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Madencilik Ve Tasocakg¢iligi

D(SB) KB OSB
0.238899 | 0.008989 | 0.00715
D(SB(-
1)) | -0-32984 | -0.00645 | -0.0081
[ 0.72429] | [ 1.39314] | [ 0.88266]
-0.07331 | 0.015752 | 0.02519
D(SB(-
%)) | -0-26621 | -0.00521 | -0.00654
[-0.27538] | [ 3.02489] | [ 3.85311]
-0.9236 | 0.495169 | -0.68805
KB(-1) | -16.9868 | -0.33229 | -0.41716
[-0.05437] | [ 1.49018] | [-1.64935]
6.835828 | 0.156758 | 0.659516
KB(-2) | -13.9952 | -0.27377 | -0.34369
[ 0.48844] | [ 0.57260] | [ 1.91891]
5.420515 | -0.28245 | 0.927771
OSB(-1) | -11.0292 | -0.21575 | -0.27085
[ 0.49147] | [-1.30917] | [ 3.42534]
-8.68529 | -0.10957 | -0.65058
OSB(-2) | -10.8891 | -0.21301 | -0.26741
[-0.79762] | [-0.51442] | [-2.43285]
-8.21E-06 | 4.77E-05 | 6.17E-05
C | -0.00034 |-6.70E-06 | -8.40E-06
[-0.02409] | [ 7.16508] | [ 7.37494]
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Toptan ve Perakende Ticaret; Motorlu
Kara Tasitlarimin Ve Motosikletlerin

Onarmmi
SB KB OSB

0.112351 | -0.001406 | -0.002039

SB(-1) | -0.20237 | -0.00116 | -0.0014
[ 0.55517] |[-1.21223] | [-1.45769]
0.054566 | 0.002186 | 0.003401

SB(-2) | -0.1842 | -0.00106 | -0.00127
[ 0.29624] | [ 2.07022] | [ 2.67124]
-22.03534 | 0.156576 |-0.928613

KB(-1) | -65.9804 | -0.37819 | -0.45606
[-0.33397] | [ 0.41401] | [-2.03617]
122.2256 | 5.11E-01 | 9.23E-01

KB(-2) | -50.3019 | -2.88E-01 | -3.48E-01
[ 2.42984] | [ 1.77085] | [ 2.65374]
3.371226 | 0.073579 | 1.228249
OSB(-1) | -37.198 | -0.21322 | -0.25711
[ 0.09063] | [ 0.34509] | [ 4.77705]

-111.667 |-0.434446 | -0.911609
OSB(-2) | -40.3923 | -0.23152 | -0.27919
[-2.76456] | [-1.87646] | [-3.26515]
0.101049 | -4.99E-05 | -1.05E-04

C -0.02591 | -1.50E-04 | -1.80E-04
[ 3.89993] | [-0.33567] | [-0.58732]







