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Refah Efkisi

HUseyin Murat Ozbilgin

22 . Bu calisma son dénemde kamu yatirmlarinin tamamlanma stiresinde gézlemlenen kisalmanin sosyal
Ozet refah Uzerine yaptigi etkiyi 6lcmeyi amaclamaktadir. Bu amag¢ dogrultusunda kamu yatirimlarinin
kamu sermaye stokuna dontsmesinin zaman aldigi bir reel is ¢evrimleri modeli insa edilmistir. Modele gore
Turkiye ekonomisinin yakin donem tecriibesindeki gibi kamu yatirnmlarinin tamamlanma siresinin yaklasik 9
yildan 4 yila dusurldlmesi uzun vadeli etkiler gerceklestiginde tiketimde her dénem ve kosulda ylzde 0,69
oraninda bir artisa tekabll etmektedir. Bu 6nemli refah kazanimlari, reformun kamu yatirimlarina olan talebi
artirmasi, artan talebin 6zel yatirmlar da yikseltmesi ve nihayette ekonomi genelinde sermaye stokunun daha

yuksek bir degere ulagsmasi sonucu gergeklesmektedir.

This study aims to measure the welfare impact of the recent improvement in the duration of

Abstract:

business cycle model is constructed in which the public capital is subject to a time-to-build constraint. The model

completion of the public investment projects in the Turkish economy. For this purpose, a real

is utilized to study a reform that mimics the recent Turkish experience, namely, shortening the completion duration
to 4 years from roughly 9 years. The model implies that such a reform, when all the long-run effects are realized,
leads to significant welfare gains corresponding to a 0.69 percent increase in consumption in all future states and
time. These remarkable welfare gains are brought about by a higher economy-wide capital stock that is facilitated

by an increased demand for public investment, and the accompanying upswing in the private investment.
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1. Girig

Bu c¢alismanin amaci son dénemde gdézlemlenen kamu yatirimlarinin tamamlanma
suresindeki kisalmanin sosyal refaha yaptigi etkiyi teorik bir model c¢ergevesinde
incelemektir.! Yatinmlarin tamamlanmasinin zaman almasinin énemli olabilecegi iktisat
yazininda c¢cok oOncelerden beri farkina variimis bir konu olsa da, dinamik genel denge
modellerine bu olgunun yerlestiriimesi Kydland ve Prescott (1982) tarafindan
gerceklestiriimistir. Yatinnmlarin tamamlanma siresinin olasi refah etkilerine dair ¢alismalar
ise sayica oldukgca azdir. Bu calismayla dolayll da olsa ilgili bir ¢alisma olarak
Buyukkarabacak ve Mykhaylova (2010) makalesi verilebilir. Yazarlar bu ¢alismalarinda konut
fiyatlarini istikrara kavusturmanin refah etkisinin konut Uretiminin zaman aldi§i géz 6nine
alindiginda daha yuksek oldugu sonucuna varmiglardir.

Kamu yatinmlarinin tamamlanmasinin zaman alabilecedi varsayiminin dinamik
modellere konuldugu calisma sayisi da oldukga sinirlidir. Yakin zamandaki calismalardan
Bouakez vd. (2014) bu varsayim marifetiyle kamu carpaninin sifira yakin faiz oranlarinda
normal zamanlara gore 4-5 kat yuksek olabilecedi bulgusuna ulasmistir. Finansal yardim
yazininda da kamu yatirmlarinin zaman almasi varsayimina yardimlarin dalgalanmasi ve
kesintiye ugramasinin analizi agisindan gesitli calismalarda bagvurulmustur.?

Bu makalede, ekonomi yazininda ilk defa, kamu yatirimlarinin tamamlanma suresini
azaltmaya yonelik bir reformun refah etkisi arastirimaktadir. Bu amag dogrultusunda orijinal,
teorik bir reel is cevrimleri modeli olusturmak suretiyle s6z konusu refah etkisi analiz
edilmekte ve niceliksel olarak ortaya konulmaktadir. Elde edilen bulgulara gére anilan
reformun sosyal refaha pozitif etkisi oldukga yuksektir ve Hicksgil telafi degisimi cinsinden
yuzde 0,7 duzeyindedir. Bu, reformun uzun vadeli etkileri gergeklestiginde, refah etkilerinin
ortalama tiketimin her donem yuzde 0,7 civarinda daha yuksek olmasina tekabul ettigi
anlamina gelmektedir. Ekonomide pozitif digsalliklarin varligi, hanehalkinin riskten kaginma
dirtistnin dizeyi, isglcinin esnekligi, kamu yatirimlarinin tamamlanma slreci igerisinde
on yatinmlarin goéreli énemi gibi unsurlar reformun refah etkilerinin dizeyini etkilemekte,
reformun faydasinin daha diusik veya ylksek olmasina yol agabilmektedir. Makalede bu
konulardaki varsayimlarin etkisi de incelenmektedir.

! Kalkinma Bakani Sayin Cevdet Yilmaz tarafindan 15 Subat 2016 tarihinde TBMM Plan ve Biitge Komisyonu'nda yapilan 2016
yili butge sunus konusmasinda kamu yatirim stokunun tamamlanma suresinin 2002 yilindaki 8,5 yillik diizeyinden 2015 yili
itibariyla 4 yila disUrildiga belirtiimistir.

2 Ornegin, Agenor (2013), s. 188.
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2. Yatirimlarin Tamamlanmasinin Zaman Almasinin Modellenmesi

Temel dinamik ekonomi modellerinde sermaye stokunun gelisimi asagidaki denklemi
takip eder:

ke =1 =08k +1; (1)

Yukaridaki denkleme gére sermaye stoku (k) tek bir dénemde tamamlanan yatirimlar (i)
sonucunda olugsmaktadir. Bu yizden temel modeller ¢cergevesinde yatirim sdresinin etkilerini
¢alismak mimkun degildir.

Kydland ve Prescott (1982), “Time-to-Build and Aggregate Fluctuations” baslikli dnde
gelen makalelerinde sermaye stoku olusumunun zaman aldigi bir ortami, kurduklari reel is
cevrimleri modeline koymuslardir. Kydland ve Prescott (KP) formilasyonuna gore, donemlik
yatirim ve sermaye stokunun olusum kurali asagidaki gibidir:

M
g = Z¢j5jt (2)

=1
ke =01 —=06)kiq+ 51t (3)

Yukarida, s;; tamamlanmasina j donem kalmis yatirim projesi olarak degerlendirilebilir.
Beklenebilecegi gibi, sj:41 = Sj41t » j=1,...,M —1 denklemi gegerlidir. t donemindeki
yatirim ve sermaye stokunun olusum kuralindan gérilecegdi Uzere, KP formilasyonuna goére
sermaye stokunun olusumu M dénem kadar zaman almaktadir. Yani buginin sermaye
stokunun olusumu icin temel M dénem o6nce atilmistir. Arada kalan zamanda, baska bir
deyisle t — M + 1 ile t donemleri arasinda t dénemindeki sermaye olugsumu igin baska bir
kaynak ayirmak gerekmemektedir. Bu itibarla KP yaklasimi altinda sermaye stokunun
tohumu atilmakta ve M dénemi kadar beklendiginde sermaye olusmaktadir. Bu yaklagim pek
gercekci degildir. Gergcekte her donem bir miktar kaynak ayirmak suretiyle yatirimlar
tamamlanmaktadir. Bu dzellikleriyle KP formuilasyonu is ¢evrimleri Gzerinde bir etki yapma
glcune de sahip degildir, gunku sermaye stokuna bir donemlik bir yatinmin etkisi dogal
olarak sinirlidir (Rouwenhorst, 1991).

KP yaklagsimindaki sorunlardan hareketle Wen (1998) sermayenin olusumunun zaman
almasina yonelik yeni bir formllasyon gelistirmistir. Buna gore t zamanindaki sermaye
olusumu M doénem kadar zaman almaktadir, ancak KP formilasyonundan farkl olarak t ve
t — M + 1 donemleri arasinda her donem bir miktar kaynak ayriimasini gerektirmektedir. Wen
formUlasyonuna gore,

Ekonomi Notlar 3




Sayi: 2016-17 / 16 Mayis 2016

ke =1 -8k +my (4)

mey = (e, g1y s lemM+1) (5)

Wen formulasyonu sermaye olusumunun zaman almasinin yatirim talebi yonlu etkilerini
de g6z 6nlne almasi nedeniyle gercekci donguler olusturma potansiyeli tasimaktadir.
Refahla ilgili calismalarda bu tir etkileri g6z ardi etmek makul olmayacagindan bu ¢alismada
da Wen formulasyonu kullanilacaktir.

3. Model

Bu bdlimde yatirmlarin tamamlanma slresinin kisalmasinin refah etkisini incelemek
Uzere olusturulan dinamik genel denge modeli anlatilacaktir. Model c¢aligilan konuya tam
olarak odaklanabilmek agisindan basit tutulacaktir.

Model ekonomisi hanehalki, reel sektér ve devletten olugsmaktadir. Hanehalki yasam
boyu fayda fonksiyonu, tiketim (c¢) ve calismaya (n) bagl olan dénemlik fayda
fonksiyonunun (U(-)) buginki ve gelecek donemlerdeki degerinin iskonto orani (B) ile
agirhiklandirilmis toplaminin  buginin, yani t =0 doneminin perspektifinden beklenen
degerine esittir.

Eo zo B U(ceme) (6)

Hanehalki 6zel sermayenin (k) sahibidir ve bunu firmalara belirli bir fiyat (q) karsihdinda
kullandirir. Ozel sermaye stoku yipranmaya (&) tabidir ve her dénem hanehalkinin yaptigi
yatirnmla (i) buyutulir. Hanehalki 6zel sektdrde Ucret (w) karsihdinda caligir ve devlete vergi
(T) éder. Bu durumda hanehalkinin amaci (6) numarali denklemi, cari ddnem ve gelecekteki
doénemlerdeki tiketim, isglcu, sermaye ve yatirim dizeylerini se¢gmek suretiyle asagidaki iki
kisit altinda maksimize etmektir:

e +ig Swng +qeke 1 — T (7)

ke =1 =08)kiq +1i; (8)

Ekonomide uretim (y) Ambler ve Paquet (1996) ¢alismasinda oldugu gibi, tam rekabetgi
firmalar tarafindan hanehalkindan (cret karsihdi kullanilan isglclu (nf) ve sermaye birikimi
(kF) ile devlet sermaye stokunun (k) birlikte kullaniimasi ile gergeklestiriimektedir:

ye = eZ X f(nf kf ke_q) 9
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Yukaridaki f(-) fonksiyonunun 6zel sektor girdilerine gore dlgege gore sabit getiri, toplam
girdiler icin ise dlgege gdre artan getiri sagladigi varsayilacaktir. Bu varsayim Baxter ve King
(1993) tarafindan yazilan ve kamu yatirnmlari Gzerine olan yazina temel teskil eden "Fiscal
Policy in General Equilibrium" baslkli makalede kullaniimistir. Daha sonra yazilan, kamu
yatirimlarini modellemeye calisan makalelerden kahir ekseriyeti de Baxter ve King'i takiben
bu varsayima basvurmuslardir. S6z konusu varsayim, 6zel sektérdeki firmalarin tam rekabet
icinde sifir kar elde etmelerini saglamakta ve kamu yatirimlarinin ekonomideki tretime pozitif
digsallik sagladig1 yonindeki genel kabull yansitmaktadir.

Ekonomide pozitif digsalliklara izin verilecektir. Bu digsalliklar X, degiskeni ile temsil
edilmektedir ve hanehalki ile firmalarin kontroli digindadir. Baxter ve King (1991)
¢alismasinda oldugu gibi X; degiskeninin asagidaki sekilde oldugu varsayilacaktir:

Xe=f (ﬁt' Et—p f‘t—1) (10)
Yukarida ~ isareti degiskenlerin ekonomi geneli ortalama dlizeylerini ifade etmektedir.
Uretime gelen digsal sok asagdidaki kural cercevesinde degismektedir:
Zt = PZiq t+ € €:~N(0,v?) (11)

Firmalarin amaci karlarini en yuksek dizeye getirmektir. Bu dogrultuda her dénemde
kullanacaklari sermaye (kf) ve isglictinii (nf) secerek asagidaki denklemde verilen dénemlik
karlarini (m;) maksimize etmeye ¢alismaktadirlar:

Ty =Yt — thf - thtF (12)

Firma probleminin ¢ézimunden ekonomideki faktor fiyatlari olusmaktadir:

0y;

= e%X] ¢ 13
yt

=e%tX] — 14

Devlet sermaye stokunun (k) olusmasi zaman almaktadir. Zaman alan sermaye olusumu
Wen (1998) calismasinda oldugu gibi modellenecektir.

I;L' = (1 - 6)];,:_1 + me (15)

my = g(@e U1y oo LemM+1) (16)
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Yukarida da goérdldugu Ozere kamu sermayesinin olusumu M dénem kadar zaman
almaktadir. Kamu yatirimlari gétart usull vergilerle finanse edilmektedir.

. =T (a7)

Devlet kamu sermaye stoku (k) ve dénemsel kamu yatirmini (i) secerken hanehalkinin
segimlerini g6z 6nune alarak hanehalkinin faydasini en ¢ok hale getirmeyi amaclamaktadir.

Bu ekonomide genel denge buitin bilesenlerin kendi problemlerini en iyi sekilde ¢d6zdigu
ve piyasalarin dengede oldugu durumda gerceklesecektir. Baska bir deyisle dengede
hanehalkinin secimleri (c/,nf, k;,i;), firmalarin segimleri (n;, ki) ve devletin segimleri
(k;,1;, T7) birbiriyle uyumlu olmalidir. Bunun yaninda bitin firmalar ve hanehalklari kendi
aralarinda birbirlerine 6zdes olacagindan ekonomi geneli ortalama duzeyler ve bireysel
secimler ayni olacaktir. Bagka bir deyisle asagidaki kosullar dengede saglanacaktir:

fiy = nf = n;f (18)
Et—l = ki1 = k* (19)
i+ =y (20)

4. Toplumsal Refah ve Yatirimlarin Tamamlanma Suresinin Etkisi

Dinamik modellerde toplumsal refah (V) hanehalkinin tim zamanlarda edindigi toplam
beklenen faydayla élgulir. Toplam fayda modelin durum degiskenlerinin bir fonksiyonu olarak
ifade edilebilir. Bu ¢aligmada birbirleriyle kamu yatirimlarinin tamamlanma suresinin farkliligi
disinda farkhhidi olmayan iki ekonomiyi ele alacagiz. Bunlardan ilki, Y ekonomisi, yatirimlarin
tamamlanma siresinin 9 yil oldugu, H ekonomisi ise yatirimlarin tamamlanma suresinin 4 yil
oldugu ekonomi olacaktir.® H ve Y ekonomilerindeki toplumsal refah asagidaki gibi ifade
edilebilir.

[oe]

Vi(ki_y,zi) = E, Z BIu(cit, il i=H,Y. 21)

=0

Yatirimlarin tamamlanma suresini kisaltan bir reformun refah etkisini arastirmak igin
literatlru takiben Hicksgil telafi degisimi (HTD) hesaplanacaktir. Politika degisiminin uzun
vadeli etkilerini galismak (izere incelenecek kosulsuz HTD (1) asagidaki gibi tanimlanabilir.*

3 9 ve 4 rakamlari alinirken Kalkinma Bakani Sayin Cevdet Yilmaz tarafindan 15 Subat 2016 tarihinde TBMM Plan ve Bltge
Komisyonu'nda yapilan 2016 yili bltge sunus konusmasindan faydalaniimistir (bkz. (1) numarali dipnot).
* Lester vd. (2013) kosulsuz HTD ve kosullu HTD kavramlarina iliskin derli toplu bir anlatim sunmaktadir.
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BIVH Gl 28] = EZ/%J u(@+Detmil; (22)

Yukaridaki denklemde de goruldigi gibi HTD, yani A, yatirimlarin tamamlanma suresinin
uzun oldugu ekonomideki (Y) hanehalkinin beklenen toplam faydasinin surenin kisa oldugu
ekonomideki (H) hanehalkinin toplam faydasina erigebilmesi icin her donem ve her kosulda
elde etmesi gereken oransal tiketim artisi ya da azalisina esittir.

5. Kalibrasyon

Modeli ¢dzebilmek icin model parametrelerinin kalibre edilmesi ve modeldeki
fonksiyonlarin formunun belirlenmesi gerekmektedir.

Hanehalkinin fayda fonksiyonunun asagidaki gibi oldugu varsayiimaktadir:

-1 (A—-n)t*-1
+¢ : o,x>1§>0 (23)

U(CtJnt) = 1—-0 1 —x

Firmalarin Gretim fonksiyonu asagidaki gibidir:

f(nf kE Reer) = (KD ()KL, a €(0,1),¢ >0 (24)

Kamu yatinmlarinin tamamlanmasinin zaman almasi ile ilgili fonksiyon g(+) sabit ikame
esnekligi formundadir:

M 1n M
g(TtJTt—ll ---;Tt—M+1) = eriif_}-_‘_l ) Zr“] = 1:,“ € (_OOP 1]!,“ * O (25)

j=1 j=1

Yukarida T,

olusumuna yaptigi katkinin agirhgini ifade etmektedir. Degdisik dénemlerdeki yatirim

t—j+1 doénemindeki yatirnmin t doénemindeki sermaye stokunun

harcamalarinin sermaye olusumu yaratmada birbirlerinin ikamesi mi tamamlayicisi mi oldugu
u parametresine baghdir. Tam ikame durumu g = 1 oldugunda, tam tamamlayicilik durumu
u — —oo oldugunda s6z konusudur. Cobb-Douglas formu u — 0 durumuna tekabdl
etmektedir.

Fonksiyonel formlarin sec¢iminin ardindan modelin ¢ézllebilmesi igin parametrelere
sayisal degerler verilmelidir. Buradaki yaklasim, reel is ¢evrimleri yazininda oldugu gibi, bazi
parametreleri gegmis calismalar vasitasiyla belli degerlere sabitlemek, geri kalanlarini ise
modelin duragan dengesinde makul oranlar elde etmek Uzere ayarlamak olacaktir.

Ekonomi Notlar 7




Sayi: 2016-17 / 16 Mayis 2016

Duragan dengede n = 0,25 varsaylilacaktir. Bu varsayim bize ¢ parametresini bulmak igin
bir kosul saglayacaktir. Hanehalkinin fayda fonksiyonunun diger parametreleri ¢ ve y
sirasiyla hanehalkinin riske duyarliligini ve emedin zamanlar arasi ikame esnekligini
belirlemektedir. Bu parametreler temel kalibrasyonda reel is ¢cevrimleri yazinina uygun olarak
2 degerine sabitlenecektir.

Kamu yatirmlarinin zaman almasina dair fonksiyonda degisik zamanlardaki yatirimlarin
agirhginin homojen dagildigi varsayilacaktir. ikame esnekligi ile ilgili ik etapta u=0,5
varsayimi yapilacaktir. Temel kalibrasyonda ekonomik dissalliklarin olmadigi durumlarn =0
varsaymak suretiyle ele alinacaktir. Daha sonra digsalliklarin etkisi hassasiyet
c6zumlemelerinde degerlendirilecektir.

5.1. Uretim Fonksiyonunun Parametreleri

Ekonominin Gretim fonksiyonunun parametrelerine gelince, Turkiye hakkindaki bu konuda
yardimci olabilecek calismalarin sayisi sinirlidir. Son zamanlardaki énemli ¢alismalardan
Demiroglu (2012), Turkiye ekonomisi icin yipranma hizini insaat yatirimlari icin yizde 2,
makine ve techizat icin ylzde 16 olarak almistir. Bu yipranma oranlari yine Demiroglu (2012)
tarafindan hesaplanan her sermaye tlrinin toplam stok icindeki payr ile
agirhiklandiriidiginda modeldeki § i¢in 0,055 gibi bir rakama ulasilabilir. Yine Demiroglu
(2012) calismas! toplam sermaye stoku/GSYiIH oraninin 2 —2,5 araliginda oldugunu
belirtmektedir.

Uluslararasi Calisma Orgiti’'nin 2014 Kiresel Ucret Raporuna gére Turkiye igin
isgucinin toplam gelir igindeki payinin 1995-2013 yillari arasindaki ortalama degeri ylzde
38,9°'dur. Buna gére modelde 6zel sermayenin ve is gucunun agirhgini belirleyen «
parametresinin 0,6 civarinda alinmasi gerekmektedir.

Ote yandan modelin duragan dengesinde, temel reel is gevrimleri modelinde olduguna
benzer sekilde, asagidaki iliski gecerlidir:

a (26)
1
F-1+0

Yukaridaki ampirik bulgularin ima ettigi degerler yukaridaki denkleme yerlestirilirse

L=

iskonto faktorl g icin ortaya ¢ikan deger 0,84 olmaktadir. Bu deder yazindaki degerlere gore
oldukga dusuktur ve yuzde 16 civarinda bir reel faize denk gelmektedir. Bu galisma
yatirirmlarin tamamlanma suresi ile ilgili oldugundan, modeldeki hanehalklarinin zamanlar
arasinda tuketime dair bu kadar sabirsiz oldugunun varsayilmasi, yatirrmlarin tamamlanma
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hizinin artinimasinin refah etkisini abartili derecede yiksek gdsterecektir. Bagka bir yol
olarak g parametresinin yillik 1/1,04 gibi makul bir degere sabitlenmesi, ampirik § ve «
degerleri altinda ekonomideki sermaye/c¢ikti oraninin gerceklikten uzak, fazlasiyla yiksek bir
degerde olmasini ima edecektir. Turkiye ekonomisi agisindan ampirik olarak elde edilen
parametre degerlerinin tipik reel is ¢evrimleri modellerinde kullaniimasinda karsilasilan bu
gibi sorunlar nedeniyle, asagida anlatildigi gibi alternatif bir kalibrasyon stratejisi takip
edilecektir.

ilk olarak, kiclk acik ekonomi yazinini takiben senelik reel faiz orani yiizde 4 olarak
alinacaktir. Bu dogrultuda g parametresi 1/1,04 olarak kabul edilecektir. Sermaye/¢ikti orani
3 olarak alinacaktir. Tiirkiye'de tiiketimin GSYIiH igindeki payi yiizde 85 civarindadir. Ancak
reel is c¢evrimleri yazininda dayanikli tlketim harcamalari da yatirmlar altinda
siniflandiriimaktadir. TUIK verilerine gére dayanikli tiiketimin toplam tiiketim icindeki payi
veri bulunan yillarda ortalama yiizde 24 civarindadir’. Bu durumda modelin tiiketim/GSYiH
oraninin yizde 64 civarinda olacadi varsayilacaktir. Kamu yatirimlari/GSYiH orani verideki
gibi yizde 5,1 dizeyinde tutulacaktir. Bu kisitlar altinda yipranma payi (§), kamu sermaye
stokunun katsayisi (¢) ve sermayenin Uretim fonksiyonundaki katsayisi («) birinci mertebe
optimizasyon kosullarinin duragan denge versiyonlari kullanilarak tahmin edilecektir. Bu
egzersiz sonucunda 6 i¢in 0,12, a i¢in 0,41 ve ¢ icin 0,08 degerlerine ulasiimistir. Bu degerler
reel is gevrimleri yazini ile uyumludur.

Toplam sermaye verimliliginin degisim kuralindaki suregenlik katsayisi (p) ve dissal
soklarin standart sapmasi (v) sirasiyla GSYiH’nin ampirik birincil siiregenlik katsayisi ve
standart sapmasini verecek sekilde kalibre edilecektir.

Modelin temel kalibrasyonu Tablo 1’de dzetlenmektedir.

® Tiiketim alt kalemlerinden “mobilya, ev aletleri ve ev bakim hizmetleri”, “ulastirma” ve “haberlesme” kalemleri dayanikli tiketim
olarak kabul edilmigtir. Alternatif olarak dayanikl tiiketimin toplam tiiketim igindeki payr TUFE agirliklarinin ima ettigi deger olan
yuzde 10 civarinda alinabilir. Bu strateji cercevesinde model parametreleri tahmin edildiginde sermayenin Uretim
fonksiyonundaki agirhgi verilerin 6ngérdiigii degerden uzaklasmakta, yipranma orani ise ampirik degerine yaklasmaktadir.
Modelin temel sonucu ise her iki agirlik altinda fazlaca degismemektedir (HTD cinsinden yiizde 0,686’e karsilik yizde 0,673).
Bu durumda, yazindaki teamdili takiben dayanikl tiketim mallarinin agirhid modele konulurken tliketim alt kalemleri Gizerinden
gidilecek ve ylzde 24 orani kullanilacaktir.
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Tablo 1. Temel Kalibrasyon

Parametre Aciklama Deger
a Sermayenin agirhg 0,41
B Zaman tercihi katsayisi 0,96
u 1-1/Dénemsel kamu yatirimlarin ikame esnekligi 0,5
[0) Kamu sermaye stokunun katsayisi 0,08
o Riskten kacinma katsayisi 2
X 1/Emegin Frisch esnekligi 2
3 Fayda fonksiyonu normalizasyon katsayisi 8,5
n Pozitif digsallik katsayisi 0
p Toplam faktor verimliligindeki stiregenlik 0,35
v Dissal soklarin standart sapmasi 0,0242

6. Bulgular

Sonuglar, Turkiye ekonomisi icin kamu yatirimlarinin tamamlanma suresinin 9 yildan 4
yilla indirilmesinin uzun vadede azimsanmayacak dizeyde refah kazanimlari getirecegini
go6stermektedir. Temel kalibrasyon altinda (22) numarali denklem vasitasiyla hesaplanan
Hicksgil telafi degisimi ylizde 0,69 olarak bulunmusgtur.

Bu dizeyde refah kazanimlari modelin basitligi g6z dnline alindiginda son derece yiksek
olsa da yine ayni basitlik neticesinde bulgulara temkinli yaklasiimasi gerekmektedir. Bu
makaledeki ¢dzimlemelerin bu tlrden bir temkinli bakis agisini gerekli kilan 6zelliklerini séyle
siralayabiliriz. ilk olarak bu makalede yatirmlarin kosulsuz refah etkisi hesaplanmaktadir. Bu
baglamda s6z konusu politika degisiminin uzun vadedeki sonugclari incelenmekte, o vadeye
varana kadarki safhalarda meydana gelebilecek maliyetler gdéz 6nine alinmamaktadir.
Bununla birlikte modelde dis sektor ele alinmamigtir. Artan yatirimlarin finansmanin
getirecegi ek yukler analiz digi birakilmigtir. Bunun yaninda kamu yatirimlarinin gétirt usuli
vergilerle finanse edildigi varsayilmig, gelir vergisi gibi birinci refah teoremini yikici vergiler ve
bunlarin getirecedi kayiplar yok sayilmigtir.

Yukarida belirtilen noktalara ragmen yazinda ilk kez bu makalede hesaplanan kamu
yatirnmlarinin tamamlanma suresinin refah etkisinin olduk¢ga 6nemli dizeyde olabilecegdi
gorilmektedir. Simdi, bu yUksek refah kazanimlarinin nereden kaynaklandigi ele alinacaktir.

6.1. Teorik Ortalama Degerler ve Standart Sapmalar

Modelin temel kalibrasyonu altinda ortaya cikan teorik ortalama degerler Tablo 2'de
Ozetlenmistir. Tablodan da gorulecegi Uzere, bu c¢alismadaki model altinda kamu
yatirrmlarinin tamamlanma sdresinin 9 yildan 4 yila inmesi kamu yatirmlarinin uzun
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vadedeki dizeyinin 6nemli dizeyde artmasina sebep olmaktadir. Bu artig, daha ¢abuk sabit
sermayeye donusip verimli hale gelen kamu yatirimlarina olan talebin ylikselmesi sonucu
ortaya cikmaktadir. Kamu yatinmlarindaki artis sadece kamu sermaye stokunu artirmakla
kalmamaktadir. Ekonomi genelindeki sermayenin verimliligi de bu artis sonucu
yukseldiginden uzun vadede Ozel sektor yatirmi ve sermaye stoku da artmaktadir. Sonug¢
olarak ekonomideki tiikketim GSYiH’deki pay olarak kiiciilse de diizey olarak artmakta ve
onemli refah kazanimlari gergeklesmektedir.

Tablo 2. Teorik Ortalama Degerler

M=9 M=4

¢ 0,243 0,244
T 0,019 0,022

L 0,117 0,119
k 0,161 0,180
k 0,977 0,992
n 0,250 0,250
q 0,160 0,160
y 0,379 0,385
(k+k)/y 3,002 3,044
c/y 0,640 0,635

Modelin ima ettigi standart sapmalarin ylzde cinsinden verildigi Tablo 3'ten
gérilebilecegi Uzere kamu vyatinmlarinin  tamamlanma slresinin  azalmasi kamu
yatirimlarinin dalgalanmasini bir miktar arttirmak suretiyle tiketim ve ¢iktinin da oynakliginda
yukselise yol agmaktadir. Bu, hanehalki dalgalanmadan hoglanmadidi i¢in refahi dusurtcu
etki yapmaktadir. Ne var ki bu ikincil etki beklenildidi Gzere birinci derece refah kazanimlarina
gore kiiglik kalmaktadir®.

Tablo 3. Teorik Standart Sapmalar (Yuzde)

M=9 M=4
c 1,66 1,68
T 3,82 4,15
i 8,85 8,80
k 2,36 2,46
k 2,92 2,93
n 1,48 1,49
q 3,48 3,46
y 3,55 3,57

® Tablo 3'ten goriildiigii gibi model tiiketim ve yatirimin dalgalanmasini oldugundan az tahmin etmektedir. Bu temel reel is
gevrimleri modellerinin genel problemidir. Ancak Ozbilgin (2010) makalesinde yapildigi gibi finansal marketlere erigimin
tirdesligi varsayiminin esnetiimesi ya da Aguiar ve Gopinath (2007) tiri blyime soklarinin modele dahil edilmesi bu sorunu
ortadan kaldirabilecektir. Ancak bu galismanin odak noktasi agisindan bu tir eklemeler 6nem tagsimamaktadir.
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6.2. Alternatif Parametre Degerleri

Bu boélimde sonuglarin bazi kritik parametrelere gére duyarliigi Tablo 4 isidinda ele
alinacaktir. Tablodan géruldagua gibi, yatirnmlarin tamamlanma suresinin kisalmasinin pozitif
etkisi hanehalkinin fayda fonksiyonunun tiketimde logaritmik oldugu, vyani riskten
kaginmanin daha az oldugu durumlarda artmaktadir. Fayda fonksiyonunun log-log formunda
oldugu durumlarda (o = 1, y = 1) refah kazanimlari hakkindaki bulgu yizde 0,82’ye, Hansen
(1985) tarzinda, isglcunin fayda fonksiyonuna dogrusal girdigi varsayimi altinda ise ylzde
0,86’ya kadar yukselmektedir.

Tablo 4. Alternatif Parametre Degerleri

A (Yiizde)
Temel kalibrasyon 0,686
g=1 0,788
x=1 0,687
o=1, y=1 0,815
o=1, y=0 0,862
n=0.10 0,965
u=0.999 0,683
u=-5 0,693

Tablo 4’ten degisik donemlerdeki yatirimlarin birbirini ikame etme derecesinin refah
kazanimlari Uzerindeki etkisinin cuzi oldugu gdézukmektedir. Bunun yaninda, ekonomide
pozitif digsalliklarin olmasina izin veriimesi (n = 0,1) yatinmlarin tamamlanma suresinin
kisalmasinin refah etkisini arttirmakta ve ylzde 0,97 diizeyine ¢ikarmaktadir.

Son olarak yatirimlarin tamamlanma safhalarinin zaman icinde homojen dagiimadigi
durumlar G¢ 6rnek araciligiyla incelenecektir. Tablo 5'te verilen bu &rneklerden ilkinde
yatirnmlarin tamamlanma suresinin ortalarinda en yuksek yatirrm dizeyleri gerekmektedir.
Diger iki senaryoda sirasiyla tamamlanma suresinin baslarinda ve sonlarinda en ylksek
yatirim gerekmektedir.

Tablo 5. Yatirim Safhalarinin Zaman iginde Dagilimi Uzerine Senaryolar

M=9 M=4 2 (Yiizde)
Can egrisi 71,280 = 0.0625,734567; = 0.15 r(1,4y = 0.125,77, 33 = 0.375 0,696
On yatinm ytksek T(1,2345 = 0.08,7(6789; = 0.15 T1,2) = 0.18,7(34) = 0.32 0,852
On yatirim diisik 12343 = 0.15,7(56780; = 0.08 T2y = 032,734, = 0.18 0,537

Tablo 5’'ten goérilebilecedi Uzere, kamu sermaye stokunun olusumu icin gegen sirenin
baslarinda yapilmasi gereken yatirimlarin 6nemli oldugu, bagka bir deyigle 6n yatirimin
yuksek oldugu senaryoda, yatirimlarin tamamlanma stresinin kisaltiimasindan elde edilecek
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refah kazanimlarinin baz senaryoya gbre daha da ylksek bir duzey olan yuzde 0,85
dizeyinde oldugu bulgusuna ulagiimistir.

7. Sonug

Bu c¢alismada kamu vyatirimlarinin tamamlanma slresinin kisaltiimasina iliskin bir
reformun refah etkileri ekonomi yazininda ilk defa teorik bir reel is cevrimleri modeli
kurgulanarak ele alinmistir. Turkiye ekonomisinin yakin dénemdeki tecriibesine binaen, s6z
konusu surenin 9 yildan 4 vyila indirildigi bir politika degisikliginden kaynaklanan refah
kazanimlari incelenmigtir. Boylesi bir reformun refah etkilerinin énemli bir duzeyde pozitif
oldugu bulunmus, temel kalibrasyon altinda genel kabul gérmus Hicksgil telafi degisimi
gostergesi cinsinden ylzde 0,69 olarak hesaplanmistir.

Teorik model, hanehalkinin riskten kaginmasinin azalmasi ve igglcunin esnekliginin
artmas! durumunda ve ekonomideki pozitif digsalliklarin mevcut oldugu durumlarda kamu
yatirimlarinin tamamlanma siresinin kisaltiimasinin getirebilecegi refah kazanimlarinin daha
da yluksek seviyelerde seyredebilecedini ima etmektedir. Kamu sermaye stokunun olusum
sureci icerisinde baslangic yatirmlarinin goéreli dnemi hakkindaki varsayimlar da refah
kazanimlarina iliskin niceliksel sonuglar Uzerinde etkili olmaktadir. Baslangi¢ yatirimlarinin
goreli dGneminin yiksek oldugu durumlarda s6z konusu reformdan kaynakl refah kazanimlari
temel kalibrasyona kiyasla daha ylksek bulunmustur.

Yukaridaki bélimlerde de tartisildigi gibi kamu yatirimlarinin tamamlanma siresinin
kisaltiimasi kamu yatirimlarini artan talep vasitasiyla ylkseltmektedir. Teorik modelde kamu
yatirimlari denk butce altinda finanse edilmektedir. Pratikte, kamu yatinmlarina yonelik artan
talebin kisa vadede mali disiplinden uzaklasilmadan karsilanmasi reformun uzun vadeli
olumlu etkilerinden erozyona ugramaksizin faydalanmayr mimkin kilacaktir.

Bu calismanin vurguladigi bir baska husus da kamu vyatirmlarindaki degisimlerin
ekonomi genelindeki etkileri irdelenirken tamamlanma hizindaki iyilesmenin de hesaba
katilmasi gerekliligidir. Calismada belirlenen kanallar 1siginda kamu yatirmlarinin gkt
ustindeki etkisini belirleyen esneklik katsayilarinin yukselen tamamlanma hizlar altinda
yeniden degerlendiriimesi faydali olabilir.
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