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YUKSELEN PiYASALARDA DOGRUDAN YABANCI SERMAYE
YATIRIMININ EKONOMIK BUYUMEYE ETKIiSi: PANEL VERI ANALIZI

Iraima Dorbonova

Maysis, 2011

Bu caligmanin amaci, son yillarda ekonomik biiylime lizerinde onemli etkisi oldugu
savunulan ve 6nemli bir faktor haline gelen dogrudan yabanci sermaye yatirimlari
(DYSY) ile ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi incelemek ve yiikselen piyasa
ekonomileri i¢cin dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin biiylimeye etkisini tahmin
etmektir. Calismamizda yiikselen piyasalar, dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ve
ekonomik biiylime kavramlarinin tanimi yapilmis ve onemli dogrudan yabanci
sermaye ve biiylime teorileri hakkinda bilgi verilmistir.

Calismada, birlestirilmis en kiiciik kareler tahmini (POLS), sabit rassal etkiler
tahmini (FE), degisen varyans durumunda sabit ekiler tahmini FE (robust), Hausman
model belirleme testi ve zaman etkisi eklenmis FE ve RE tahmini yapilmistur.

Ampirik analizde, yiikselen piyasa ekonomilerinde DYSY nin ekonomik biiyiime
iizerindeki etkisini incelemek amaciyla, 24 tane yiikselen piyasa ekonomisinin 1960
— 2009 donemine ait verileri panel veri analizi yontemi kullanilarak incelenmistir.
Gerek Rassal Etkiler Modeli gerekse Sabit Etkiler Modeli ile elde ettigimiz
regresyon denklemlerinde calismamizin 6n savini destekler nitelikte sonuglar
bulunmustur. Sonrasinda Hausman model belirleme testi yapilarak Sabit Etkiler
modelinin kullanimma karar verilmistir. Uygulamali analiz sonuglarma gore
dogrudan yabanci yatirimlarin yiikselen piyasa ekonomilerinin ekonomik biiytimeleri
iizerinde pozitif etkisi s6z konusudur.

Anahtar Kelimeler: Dogrudan yabanci sermaye yatmrimlari, yiikselen piyasalar,
ekonomik biiyiime, panel veri analizi.



ABSTRACT

THE EFFECT OF FOREIGN DIiRECT INVESTMENT ON ECONOMIC
GROWTH iN EMERGING MARKETS: PANEL DATA ANALYSIS

Iraima Dorbonova

May, 2011

The aim of this work is to discuss the role of FDI that has become the main source
for the capital accumulation which is going to provide and sustain economic growth.
This dissertation examines the effect of FDI on economic growth in emerging
markets. In our study, we express definition of emerging markets, foreign direct
investments and economic growth. Later in this context some important FDI and
economic growth theories are explained.

In our empirical work, we used pooled OLS (POLS), fixed effect (FE), random effect
(RE), Hausman test specification estimation methods and FE and RE estimation with
time dummy variables.

In this work, by using the method of panel data analysis, data of 24 emerging
markets for the period between 1960 and 2009 are used to analyse the affect of FDI
on economic growth. According to the estimate results obtained by the random
effects and fixed effects support the claims which is FDI and economic growth is
positively related. In choosing between a random effects and fixed effects it is
applied Hausman test specification. Since FE is consistent but RE is inconsistent, a
statistically significant difference is interpreted as evidence against the random
effects assumption. In this work, the effect of FDI has found to be as significant as
expected at the beginning of the study. As a result the FDI positively effects the
economic growth of emerging markets.

Keywords: Foreign direct investment, emerging markets, economic growth, panel
data analysis.



ONSOZ

Bu ¢aligmanin amaci, yiikselen piyasalarda dogrudan yabanci sermaye yatirimlarin
ekonomik biiyiime iizerindeki etkisini panel veri yontemiyle incelemektir.

Yiiksek lisans orgenimim sirasinda onemli katkilar1 bulunan hocalarim; Prof. Dr.
Yavuz Cezar, Prof. Dr. Ercan Eren, Prof. Dr. Nevin Cosar, Prof. Dr. Melike Bildirici,
Prof. Dr. Turan Yay, Prof. Dr. Nuri Yildirim, Prof. Dr. Ensar Yilmaz ve Dog¢. Dr.
Murat Donduran’a igten tesekkiirlerimi sunarim.

Ayrica, bu caligmanin ortaya ¢ikisi, tez konusunun arastirilip uygulanmasi ve
sonuclandirilmasi stireglerinde degerlendirmeleriyle katkida bulunan zamani, bilgisi
ve tecriibesi ile her tiirlii destegi esirgemeyen tez hocam Dog¢. Dr. Hiiseyin Tastan'a
cok tesekkiir ederim.

Her an her dakika yanimda olup benimle tezimin yiikiinii omuzlayip calismam
esnasinda beni bir an olsun yalniz birakmayan aileme igten siikranlarimi sunarim.

Istanbul; Haziran 2008 Iraima Dorbonova
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1. GIRiS

1980’11 yillarda ortaya ¢ikan, gelismekte olan piyasa ekonomilerini tanimlamak
amaciyla kullanilmaya baslanan ve kisa siirede kabul goren, yilikselen piyasalar
(emerging markets) kavrami; ekonomilerini liberalize eden {lkeler igin
kullanilmistir. Yiikselen piyasalarin uzun donemli siirdiiriilebilir ekonomik biiylimeyi
saglayabilmeleri i¢cin en ¢cok gereksinim duyduklari kaynak sermayedir ve dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarini biiylimenin ve gelismenin bir araci olarak gdrmeye
baslamiglardir. Bu nedenle yiikselen piyasalar, piyasalarimi liberallestirme yoluna
giderek yabanci yatirimlara kapilarmi agmislar ve ekonomik biiyiimeyi etkileyen

DYSY ’yi ¢ekmek i¢in ¢esitli yapilandirmalara bagvurmuslardir.

Diinya ekonomisinde kiiresellesme egiliminin artmasiyla birlikte dogrudan yabanci
yatirimlar 6n plana ¢ikmustir. Kiiresel pazarda dogrudan yabanci yatirimlar iilkeleri
kalkindiran temel faktorlerden biri haline gelmistir. Yatirim yapilan tilkeye etkileri
bakimmdan Onemli bir role sahip olan DYSY, artan Onemi nedeniyle bir¢ok
calismanin ana konusunu teskil etmektedir. DYSY, ekonomik biiylimeyi, iiretim ve
istthdamu arttirarak, yeni teknolojileri ve yeni yonetimsel bilgileri transfer ederek,
fiziksel sermaye stoku miktarmi arttirarak ve hem de tlkenin bilgi ve teknoloji

stokunda yarattig1 artiglarla pozitif yonde etkilemektedir.

Bir¢ok arastirmaya konu olan dogrudan yabanci yatiwrmmlar ve iktisadi biiyiime
arasindaki iligki bir¢cok bilim adamin dikkatini ¢ekmis ve gecmisten giiniimiize kadar
dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biliylimeyi inceleyen bir¢cok calisma

yapilmistir.

Literatiirde yapilan calismalar gostermistir ki dogrudan yatirimlarm iilkeye olumlu
katkilarda bulunabilmesi i¢in {ilkenin belli en az donanimlara sahip olmasi
gerekmektedir. Dogrudan yatirimlar yoluyla lilkeye gelecek olan teknolojinin iilke
tarafindan absorbe edilebilmesi i¢in iilkenin bu teknolojiyi kullanabilecek beseri

sermayeye, gerekli Uretim kapasitesine ve en azindan belli bir diizeyde bilgi ve



teknolojiye sahip olabilmesi gerektigi ozellikle son yillarda bu alanda yapilan

calismalarda vurgulanmistir.

Bu c¢alismanin amaci, ylikselen piyasalar acisindan bir panel veri analizi yaparak
dogrudan yabanc1 yatirimlarin ekonomik biiylime {izerine etkilerini incelemek ve bu
ekonometrik tahminlerden elde edilen sonuglar dogrultusunda dogrudan yabanci
yatirimlar ile ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi ekonometrik analizler
cercevesinde degerlendirmektir. Caligmanin organizasyonunda oncelikle yiikselen
piyasalar, DYSY’ler ve ekonomik biiyiime kavramlar1 a¢ikliga kavusturulacak ve
bunlar hakkinda genel bilgi verilecektir. Son olarak da c¢aligma, elde edilen

bulgularin degerlendirilmesi ile son bulacaktir.

Calismanin birinci boliimiinde yiikselen piyasalar kavrammin tanimi yapilacaktir.

Ardindan da kavramin geligim siireci ve siniflandirilmasi hakkinda bilgi verilecektir.

Ikinci béliim teorik ve kavramsal gercevenin ¢izildigi boliim olup, yatirima iliskin
kavramsal ve teorik ¢ergeve kapsaminda ‘“yatrim” kavrami ele alinacak ve
“dogrudan yabanci sermaye yatirim” kavrami tanimlanacaktir. Ilerleyen kisimlarda
yabanc1 yatirimlarin tarihi gelisim siireci, yatirim tiirleri ve dogrudan yabanci yatirim

teorileri gosterilmeye calisilacaktir.

Ugiincii boliimde ekonomik biiyiime ve énemli ekonomik biiyiime teorileri hakkinda
genel bir cerceve cizilmektedir. Bu boliimde, ekonomik biiyiime kavraminin farkli
bilim adamlar1 agisindan yapilan tanimlara yer verilecek ve biiylimenin tiirlerine

deginilecektir.

Son olarak dordiincii boliim ise; yiikselen piyasalar acisindan, dogrudan yabanci
sermaye yatirim ve ekonomik biliyiime agisindan yapilan ampirik ¢aligmaya
ayrilacaktir. Bu kapsamda kullanilan panel veri analizi yontemi, analizde kullanilan
veri kaynaklar1 ve olusturulan biliylime modelinde kullanilan degiskenlere dair
aciklamalara yer verilecektir. Analizde ekonomik biiylimeyi etkileyen temel faktorler
olarak kabul edilen dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile birlikte, biiylime
denklemine eklenen ihracat orani, enflasyon orant ve niifus artiy orani
degiskenlerinin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisi arastirilmaktadir. Ayrica bu
boliimde, ge¢misten giinlimiize kadar yapilan ve ekonomik biiylime yabanci yatirim

iligkisini ele alan ¢aligmalara ve bulgulara da yer verilecektir.



Model, bes farkli tahmin yontemi kullanilarak analiz edilecektir. Sonu¢ boliimiinde
ise, model tahmini sonucunda elde edilen bulgulara ve sonuglara dair
degerlendirmeler yapilarak dogrudan yabanci yatirimlarin ekonomik biiylime iizerine

etkileri yorumlanacaktir.



2. YUKSELEN PiYASALAR KAVRAMI, GELISiM SURECI VE
SINIFLANDIRILMASI.

2.1. Yiikselen Piyasalar Kavrami, Tanim ve Temelleri.

Yiikselen piyasalar (emerging markets) kavramu literatiirde 1980’1 yillarda
kullanilmaya baslanmistir. Bu kavram Ozellikle ekonomilerini liberalize eden
(serbestlestiren) iilkeler i¢in kullanilmaktadir (Sen ve Kiiciikaksoy,2006,215). Yeni
ortaya cikan veya gelismekte olan piyasa ekonomilerini tanimlamak amaciyla
kullanilmaya baslayan ve kisa siirede yaygin bir kabul géren kavram, esas itibariyle,
diisiik-orta diizeyde kisi basma gelire sahip tilkelere atifta bulunmaktadir. S6z konusu
kapsamda degerlendirilen iilkeler, diinya genelindeki niifusun yaklasik yiizde 80’ini
barindirmaktadir (Atik,2005,5). 1960 ve 1970’11 yillarda bu iilkeleri tanimlamada
kullanilan “kalkinmakta olan {ilke” yerini “yiikselen piyasalar” kavramina

birakmustir.

Yiikselen piyasalarm temel karakteristigi, kapali bir ekonomiden acik piyasa
ekonomisine dogru bir gecis siireci yasiyor olmalaridir. Bu gegis siireciyle birlikte,
s0z konusu kategoride yer alan iilkeler, ayn1 zamanda, sistem i¢inde kendilerine 6zgii
bir sorumluluk anlayis1 da gelistirmektedirler (Atik,2005,6). Yikselen piyasalar,
ekonomilerini piyasa mekanizmasina uyarlamak i¢in yeniden yapilandiran
ekonomilerdir. Yiikselen piyasalarm iki temel ortak 6zelligi bulunmaktadir: ilki, bu
iilkeler, bir dizi yerel ekonomik ve politik reform uygulamaya koymuslardir.
Stirdiiriilebilir bir ekonomik biliyiime gergeklestirmek icin geleneksel miidahaleci
devlet politikalarinin yerine disa acik liberal ekonomi politikalar1 ikame etmislerdir.
Ikinci 6zellikleri, diinyanm en hizli biiyiiyen ekonomileri olmalaridir. Ozellikle

diinya ticaretindeki artan paylari, ekonomik performanslarina olumlu etki yaratmistir.

Yiikselen piyasalarin ortaya ¢ikisinda, devletin ekonomik kalkinmay1 yonetmedeki
basarisizliginin ve bu {ilkelerin sermaye yatwrimlarma duyduklari ihtiyacin etkisi
bliylik olmustur. Devlet, siirdiiriilebilir bir ekonomik biiylime gergeklestirmede

beklenen basariy1 gergeklestirememistir. Baslangigta ¢ok sayida devlet, kalkinmanin



finansmaninda dis bor¢lanma yontemini kullanmistir. Dis bor¢lanma ¢ogu zaman,
agrr bor¢ yilklerinin ortaya c¢ikmast ve siddetli ekonomik dengesizliklerle
sonu¢lanmistir. Kamu dis bor¢larinin  biiyiimeyi finanse etmedeki basarisizligi
gelismekte olan iilkeleri alternatif digsal kaynak arayisina itmistir. Ozellikle yabanc1
finansal varliklarin, digsal finansman kaynaklar1 i¢indeki pay1 giderek artmistir. Bu
ylizden gelismekte olan iilkeler, piyasalarini liberalize ederek yabanci sermayeyi
cekme yarisi i¢cine girmiglerdir. Piyasa ekonomisinin kurallarin1 yaygmlastirmak ve
yatirimceilari beklentilerini karsilayabilen bir yatirim iklimi olusturmak yabanci

sermaye giriginin 6n kosulu olarak kabul edilmistir (Sen ve Kiigiikaksoy,2006, 215).

Li (2001) gore, yiikselen piyasa ekonomilerinin dort temel carpict 6zelliginden s6z
etmek mimkiindiir. Bunlardan ilki, ylikselen piyasa ekonomilerinin sahip oldugu
yiiksek niifus, genis kaynak bazlar1 ve kalabalik niifusun da beraberinde getirdigi
biiylik piyasa yapilaridir. Bu piyasalarin ekonomik basarilar1 ¢evredeki iilkelerin de
ekonomik gelisimini dirtiiklemekte, ama yasadigi ekonomik krizler de komsu

iilkelerin iktisadi durumunu asagiya ¢cekmektedir ([uiowa,03.03.2011]).

Ikincisi, ekonomiler sosyal déniisiim i¢inde olup ekonomik ve siyasal reformlar
uygulamaktadir. Ekonomiler geleneksel hiikiimet miidahaleci politikalar yerine
uygulamaya koyduklar1 iktisadi ve siyasi reformlar, agik ekonomi politikalari
aracilifiyla siirdiriilebilir iktisadi kalkinma i¢in elverisli piyasa kosullar1 ile yasal

zemini tesis etmeye ¢alismaktadir.

Ugiinciisii, yiikselen piyasa ekonomileri yiiksek bilyiime oranlarma sahip olup,
diinyada hizla artan ticarette onemli rol oynamaktadirlar. Bu piyasalar, endiistri

iilkelerine kiyasla 6nemli derecede mal ve hizmet alim ve saticilar1 haline gelmistir.

Doérdiinci  6zellik ise diinyadaki Onemli ekonomik, sosyal ve politik karar
siireclerinde bu iilkeler énemli karar alicilar haline gelmistir. Ulkeler, uluslararas:
siyasi arenada s0z sahibi olup, global ekonomik pastadan daha biiylik pay alma

cabalar1 i¢indedirler.

Yiikselen piyasa ekonomileri kavramini, gliniimiiz kosullarinda, herhangi bir cografi
kisit ile iligkilendirmek miimkiin degildir. Kavramdan net bigimde anlasilmasi
gereken en Onemli kisit, ekonominin bir gelisme patikasinda yer almasi
zorunluluguna iliskindir. Ancak bu durumun ekonominin biiyiikligli ile kesin bir

baglant1 i¢inde olmadig1 gézden kagmamalidir. Zira giiniimiiziin dev ekonomisi Cin



de, global ekonomide hissedilir bir agirli§a sahip olmayan Fas da giinlimiiz yiikselen

piyasa ekonomileri arasinda yer almaktadir (Karasu,2008,62).

2.2. Yiikselen Piyasalarin Gelisim Siireci

18.ylizyildan itibaren kisi bagina gelirin ve lretkenligin hizla arttig1 yeni bir siire¢
baslamistir. Bu siireci baslatan Sanayi Devrimi’dir. Sanayilesme, Ingiltere’de
baslayip Almanya ve Amerika Birlesik Devletleri’'ni de etkisi altina alarak
yayilmistir. Batili iilkeler disinda 19.ylizyilda sanayilesen tek iilke ise Japonya
olmustur. Uzun bir donem sanayilesen iilkelere hi¢ yeni katilim olmamasi, Birinci
Diinya ile Ugiincii Diinya arasinda kalict bir boliinme oldugu diisiincesinin
yayllmasma neden olmustur. 1960’lardan sonraki otuz yili askin bir siire boyunca

baz1 Asya llkelerinin biiylimeleri dikkatleri bu piyasalara ¢ekmistir.

Ugiincii Diinya iilkelerinin iktisadi bakimdan gelismemisligini acgiklayan iki karsit
teori mevcuttur: Ilki, geleneksel toplum teorileri olarak adlandirilmaktadir. Bu
teoriler, llkelerin kendi iglerinde {rettikleri sorunlari1 gelisememenin ve yavas
bliylimenin nedeni olarak goérmektedir. Gelisememenin Oniindeki engeller, yerel
sosyal, kiiltiirel ve bireysel faktdrlerden kaynaklanmaktadir. Ikincisi ise diinya
ekonomi teorileridir. Bu teorilere gore, sanayilesmis bati iilkelerinin {icilincii diinya
iilkeleri tizerindeki ekonomik hegemonyasi gelisememisligin temel sebebidir. Onlar,
gelisememisligi, uluslar arast ekonomiye ag¢ik olmanin bir sonucu olarak
algilamaktadirlar. Baslangigta bu iilkeler, kalkinma stratejilerini yapilandirirken

diinya ekonomi teorilerinin etkisi altinda kalmiglardir.

20.yiizyi1lda c¢ok sayida yeni iilke, baslangigta hem politik bagimsizlik hem de
ekonomik kalkmma ile ilgili sorunlarla ugrasmislardir. Bu iilkeler politik amacg
olarak, ulusal birlik ve bagimsizligi; ekonomik amacg olarak da iilke ekonomilerini

modernlestirmeyi benimsemislerdir (Sen ve Kiigiikaksoy,2006,216).

1980’11 yillara gelindiginde ise ekonomik gelisme ve biiyiimede liberal recetelere
olan ilgi artmustir. Diinya Savasi’ndan beri uygulanan ige doniik politikalarin
siirdiirtilemez oldugu yargisina varilmistir. Bir yandan daha korumaci ve ice doniik
gelisme stratejiler1 benimsenmis olan Latin Amerika {llkelerinin zayif biiyliime

performanslari, diger yandan daha liberal politikalar uygulayan Dogu Asya



iilkelerinin ytliksek biiyiime performanslari bu degisimde etkili olmustur (Balaam and

Veseth,2001,332).

1980’11 yillardan itibaren geri kalmislik sorunu ile ugrasan cok sayida iktisatci,
uluslar arasi ticaretin serbestlestirilmesini ve ticari engellerin azaltilmasmi igeren
reformlar1 siddetle tavsiye etmeye baslamislardir. Diinya Bankasi ve IMF gibi uluslar
arasi kuruluslar, rutin olarak finansal yardim almanin kosulu olarak disa acilmay1 ve
ticari liberalizasyonu zorunlu tutmuslardir. Bu kuruluslarin gelismekte olan iilkelere
onerdikleri yapisal diizenleme programlari, Ozellestirmeyi arttirmak, yabanci
sermayeyi tesvik etmek, 6zel sektor tizerindeki baskilar1 gevsetmek, yerel iiriinlerin
uluslar aras1 piyasadaki rekabet¢i giiclinii arttirmak i¢in ulusal paray1 devaliie etmek

gibi bir dizi tedbirden olusmaktadir.

Dogu Asya iilkelerinde 1960’larda baslayan ve 1990’lara kadar gecen donemde
ekonomik gelismislikte onemli farkliliklar gozlenmistir. Baslangicta Giiney Dogu
Asya’nin “kaplanlar’” olarak adlandirilan dort iilkenin (G. Kore, Tayvan, Hong
Kong, Singapur) elde ettikleri c¢ok yiiksek, uzun siireli ve istikrarli biiylime
performanslari, dikkatleri bu iilkelerin gelisme stratejilerine yoneltmistir. Ayni
basarili biiyiime hizini 1980’lerden itibaren Malezya, Tayland, Endonezya ve Cin
gibi diger Asya iilkeleri de yakalamiglardir. Buna karsim Latin Amerika iilkeleri ayn1

basariy1 saglayamamiglardir (Sen ve Kiigiikaksoy,2006,216).

2.3. Yiikselen Piyasalarin Siniflandirilmasi

Birgok c¢esitli kaynaklara gore {ilkelerin farkli kriterlere gore siniflandirilmasi
yapilmaktadir. Gruplandirma islemi genellikle iilkelerin biiylime potansiyellerine
veya cografi konumlarina gore yapilmaktadir. Gruplandirmalardan en bilindik olani,
Goldman Sachs’mn 2050 yilinda diinyanin baskin ekonomik giicii olacag: iddias1 ile
ortaya attig1 “BRIC” iilkeleridir. BRIC kisaltmas1 Brezilya, Rusya, Hindistan ve
Cin’in Ingilizce ilk harflerinden olusmaktadir. BRIC iilkelerine cesitli iilkelerin dahil
olunmasiyla olusan yeni iilke gruplari, son donemde konu iizerine yapilan
calismalarda kendilerine genis yer bulmaktadir. Bu gruplandirmalardan en ¢ok
kullanilani, BRIMC (Brezilya, Rusya, Hindistan, Meksika ve Cin)’dir. Goldman
Sachs’m 2050 yilinda BRIC iilkelerinin -hatta BRIMC iilkelerinin-2050 yilinda

diinyanin en biiyiik on ekonomisi arasina girmesi beklenmektedir.



Yapilan caligmalara gore yiikselen piyasa ekonomileri ile ilgili yapilan bir diger
gruplandirma, “Hizli1 Gelisen Ekonomiler (Rapidly Developing Economies)”dir. Bu
gruplandirma i¢ine dahil olan iilkeler; Birlesik Arap Emirlikleri, Sili ve Malezya’dir.
Bu iilkelerin global ekonomide edindikleri pozisyon BRIC iilkelerinin altindadir.
Ancak gruplandirmaya gore bu iilkeler yliksek biiylime ve gelisme potansiyelleri ile

dikkat ¢cekmektedir (Karasu, 2008, 64-65).

Cografi konumu itibariyle yapilan genel kabul géren bagka bir siiflandirma “Yeni
Sanayilesmis Asya Ulkeleri (Newly Industrialized Asian Economies)’dir. Bu
gruptaki ekonomilerin en dnemli 6zelligi, Asya Krizi’ni takiben bdlgenin degisen
ekonomik kosullarina adaptasyonda dnemli basar1 kaydetmis olmalaridir. IMF’nin bu
gruba dahil ettigi ililkeler Hong Kong, Giiney Kore, Singapur ve Tayvan’dir.
Goriildiigii gibi, bir¢ok farkli kaynak, konu ile ilgili farkli kriterleri esas alarak

iilkeleri belirli 6zelliklerine gore gruplama yapmastir.

Morgan Stanley Capital International (MSCI) tarafindan gelistirilen ve global
yiikselen piyasalarin performansini 6lgmek i¢in tasarlanan endeks, Mayis 2010 tarihi
itibariyle toplam yirmi bir llkeyi kapsamaktadir: Bu iilkeler; Brezilya, Sili, Cin,
Kolombiya, Cek Cumbhuriyeti, Misir, Macaristan, Hindistan, Endonezya, Giiney
Kore, Malezya, Meksika, Fas, Peru, Filipinler, Polonya, Rusya, Gliney Afrika,
Tayvan, Tayland, ve Tiirkiye’den olugsmaktadir (MSCI, [16.04.2011]).



3. DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMI (DYSY) KAVRAMI,
GELISiMIi, TURLERI VE ULKEYE GIRiS SEKLI.

3.1. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnm Kavrami

Kiiresellesme ve teknolojik gelismeler sonucu iiretim faktorlerinin hareketliliginin
artmasi, tiilkeler arasi gelismislik farklarinin giderilmesi icin gelismislik diizeyi
goreceli olarak daha diisiik olan iilkelerin ihtiyag duyduklar1 sermayeyi ulusal
olmayan kaynaklardan temin etme fikrini ortaya ¢ikarmistir (Aktan ve dig.,2006,27).
S6z konusu iilke smirlar1 i¢cinde yerlesik olmayan unsurlarin iilkede servet
edinmelerine uluslararas1 yatirim veya daha yaygin adi ile yabanci yatrim adi

verilmektedir. (Candemir,2006,18).

Yabanci yatirim, yatirilabilir kaynaklarin kisiler ve kuruluslar tarafindan baska bir
ilkeye tasmmasidir (Capraz ve Demircioglu,2003,16). Uluslararasi sermaye
yatirimlart dogrudan yatirim veya portfoy yatirimlar: seklinde gergeklestirilmektedir.
Yabanci sermaye terimi; “Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari’ni” ifade
etmektedir. Burada sozii edilen “yabanci” kelimesi herhangi bir iilkenin sinirlari
disindan olmak anlaminda kullanilmaktadir.“Dogrudan” kelimesi ise bu c¢alismanin
konusu olan yabanci sermaye yatirimlarmni, portfdy yatwrimlarmdan aywrmaktadir.
Yabancilarin tahvil ve hisse senedi gibi menkul degerlere yaptig1 yatirimlara “mali
yatirim” ya da “uluslararasi portfoy yatirimi” denir. Portfoy yatirimlari, bir yabanci
iilkeden c¢ikarilan hisse senedi ve tahvillerin uluslar arasi sermaye piyasalarindan
satin alinmas1 yoluyla yapilan yatirimlar1 ve boylece sermayenin bir iilkeden diger
iilkeye gitmesini ifade etmektedir. Yabancilarin bina, fabrika, arazi, iiretim tesisi gibi
fiziki degerler edinmesi ise “dogrudan yabanci sermaye yatirimi-DYSY’ ’m1” ni
olusturmaktadir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, bir firmay: satin alma veya
yeni bir firma icin ilk sermayeyi temin etme veya mevcut bir firmanin sermayesini
arttrma yoluyla bir ililkede bulunan firmalar tarafindan bagska bir iilkede bulunan

firmalara yapilan yatwrmmdir. (Kirankabes,2006,267). Dogrudan yatirimi, portfoy



yatirimlarindan ayiran ana faktdr; sermaye ile teknolojiyi, isletmecilik bilgisini ve

yatirimcinin kontrol yetkisini beraberinde gotiirmektedir (Karluk,2003,486).

Diger bir tanima gore, dogrudan yabanci sermaye yatirimi, bir bagka {ilkenin
yatrimcilarmin  ev  sahibi iilkedeki firmanin {retimini, dagitimmi ve diger
aktivitelerini kontrol altinda tutmak amaciyla varliklardan miilkiyet edinme siirecidir.
IMF’nin Odemeler Dengesi DYSY’mi su sekilde tamimlamaktadir: yatirm-
yatirimcinin kendi ekonomisinden bagka bir ekonomide kar elde etmek icin isletme
girisiminde bulunmasidir, yatrimcinin amaci isletme yonetiminde efektif etkiye

sahip olmaktir (Moosa,2002,1).

Bir iilkenin ekonomik kalkinmasinda DY SY ’nin rolii ¢ok ¢esitlidir. Bunlar; i¢ ve dis
tasarruf acigini1 azaltir, teknoloji transferi ve istihdam artis1 saglar, isgiicii
verimliligini ve mal - hizmet tiretiminde kalitenin artmasina katkida bulunur, ithracati
arttirarak doviz kazanci ve tasarrufu saglar, isletmecilik ile i¢ ve dis pazarlamanin
gelismesine katkida bulunur, lilke ekonomisinin diinya ekonomisiyle biitiinlesmesini

saglamaktadir ( Carikc1,2001,212).

Portfolyo yatwrimlar1 yukarida da aciklandigi gibi dogrudan fiziksel yatirimlardan
farkhidir ve sadece finansal kazang amacli yapilmaktadir. Finansal kazang; elde
tutulan finansal varliklardan saglanan sabit faiz getirisi, kar payr veya varliklarin
fiyatlarinda meydana gelen yiikselmelerle saglanmaktadir. Finansal kazanglarin
ortaya ¢ikmasi ve bunun da deniz asir1 yatirimlar yoluyla saglanmasi ayni finansal
varhigin farkli tlkelerden farkli getiriler getirmesi gercegine dayanmaktadir

(Seyidoglu, 17, 2003).

Capraz ve Demircioglu’nun (2003) tanimma gore de dogrudan yatimrimlar genel
olarak uzun siireli, ticari ¢ikar elde etme amacl, sirket yonetimine etki edebilecek
diizeyde gerceklesen sermaye yatirimlari seklinde tanimlanmaktadir. Ulkeden iilkeye
farklilik gostermekle beraber dogrudan yatirimlari genel anlamda “yabanci bir tilkede
sirket yonetiminde uzun vadede s6z sahibi olmaya yeterli diizeyde hisse alimi ile
gerceklesen yatirimlar” olarak tanimlamaktadir. Cokuluslu sirketler, merkezlerinin
bulundugu iilke disinda yatirim yapmakta ve yatirim yapilan sirketlerin yonetiminde

etkin rol almaktadir.
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IMF ise, istatistiksel amacli calismalarda kullanilmak iizere, dogrudan yatirimi
“uluslar aras1 yatirimcinin herhangi bir yerel sirketin sermayesinin %10’undan

fazlasina sahip olmasi olarak tanimlamaktadir.

Dogrudan yatrimin saglikli bir sekilde Olgiilmesini ve karsilastirma yapmayi

engelleyen bir¢ok faktor s6z konusudur:

e Sirket yonetiminde etkinlik saglayan asgari sermaye miktar1 iilkeden iilkeye
farklilik gostermektedir.

e Farkliiilkelerde farkli tanimlamalar yapilmaktadir.

e Dogrudan yatirimm ¢ikis noktasmi belirlemek oldukga zorlasmistir. Ornegin,
Avrupa’da gerceklesen Amerika ve Japonya menseili dogrudan yatirimin
bliylik bir bolimii Hollanda veya Almanya’daki sirketlerin merkezleri
iizerinden ger¢ceklesmektedir. Bu sebeple yatirimcinin menseini belirlemekte
zorluk cekilmektedir (Capraz, Demircioglu,2003,12-16).

e DYSY, yatrim yapilan iilkedeki ekonomik ve politik istikrar, hiikiimet
miidahaleleri, yabanci firmalarin yasal haklarmi belirleyen miilkiyet haklar1
mevzuati, vergi sistemi, ticaret ve yatirim politikalari, yabanci miilkiyetine
getirilen sinrlamalar ve biirokratik yapi1 gibi etkenlerden biiyiikk olciide
etkilenmektedir. DYSY ’nin miktarin1 ve ¢esidini belirleyen bir diger dnemli
etken, yatirim yapilan iilkede DYSY yoluyla iiretilen mal ve hizmetler i¢in

yeterli biiytikliikte bir yerel piyasanin varligidir (De Mello,1997,1-4).

3.2. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirinmlarin Tarihi Gelisimi

Bugiin ¢esitli iilkeler arasinda gelistirilen iktisadi iligkilerin temel 6zelliklerinin bir
kismi, Ingiltere’de baslayip Bat1 Avrupa iilkelerinde gelisen sanayi devrimi sirasinda
ortaya ¢ikmistir. Birinci Diinya Savagindan 6nceki donemde yaklasik ii¢ asir boyunca
sermaye, tabii kaynaklarm niifusa oranla yogun oldugu alanlardan daha az yogun
oldugu alanlara akmistir. Bu akim 19. yiizyilda daha yaygm hale gelmistir. 18.
yiizyilm ilk yarisinda Ingiltere’nin, ihtiyag duydugu hammadde, madenler ve
petroliin ¢ikarilmas1 i¢in sOmiirgelerde yaptig1 yatirimlar, yabanci sermaye
yatirimlarimin baglangicini olusturmaktadir. Endiistri devriminin bir sonucu olarak

19. ylizyilin ikinci yarisinda, 6zellikle batinin sanayilesen iilkelerindeki hizli sermaye

11



birikimi, biiyiik sirketleri bu sermayeden en fazla kar1 saglayacak yatirim alanlarini
aramaya yoOneltmistir. Bu yatirim alanlar1 ise, Avrupa endiistrisinin ihtiyaci olan
hammaddeleri saglayan, dogal kaynak ve ucuz isgiicline sahip donemin somiirgeleri

ve bagimsiz az gelismis lilkeleri olmustur.

19. yiizyila kadar yabanci sermaye olarak Bat1 Avrupa sermayesinden soz edilirken,
1914 yilindan sonra ABD devreye girmistir. Birinci Diinya Savasi’n1 izleyen yillarda
ABD yabanci sermaye yatmwrimlarinda 6n swrayr almistir. Ancak 1929-33 Diinya
Ekonomik Krizi yabanci sermaye yatwrimlari icin yeni bir donemin baglangict
olmustur. Daha 6nce yabanci sermaye yatirimi yapan lilkeler bu yatirimlarmi tasfiye

etmeye yonelmislerdir.

Ikinci Diinya Savasi’ndan Once yabanci sermaye yatirimlar1 cogunlukla portfoy
yatirimlar1 seklinde gerceklesmistir. Ikinci Diinya Savasi’yla birlikte yabanci

sermaye yatirimlarinda yeni bir doneme girilmistir.

Savastan sonraki donemde ise dogrudan yatirim seklindeki yabanci 6zel sermaye
yatirimlar1 daha ¢ok 6dnem kazanmaya baslamistir. Stiphesiz bu gelismede, 1950’1
yillardan sonra diinya ekonomisinde giderek onemli bir gii¢ teskil etmeye baslayan

cok uluslu sirketlerin rolii biiyiik olmustur (Karluk,1983,2).

Ikinci Diinya Savasindan sonra gelismekte olan iilkelerin kalkinma gabalar1 artmustur.
Bu iilkeler, sanayilesmis iilkelere hammadde saglayip cesitli sanayi iriinleri ve
sermaye mallar1 ithal eder durumdan kurtulmanin yollarin1 aramaya baslamislardir.
Iste yabanci sermaye yatirimlary, ihtiyag igindeki gelismekte olan iilkelerde, tesebbiis
yetenegi, teknoloji, yonetim bilgisi ve pazarlama gibi sermaye kaynaklarinin
potansiyel bir kaynag1 olarak kabul edilmistir. Ugiincii diinya iilkeleri, sadece asgari
diizenlemeler degil, vergi indirimleri ve siibvansiyonlar gibi 6zel tesviklerle dis

yatirimlar i¢in misafirperver bir iklim saglamaya gayret etmiglerdir.

Sanayi devrimini gerceklestiren Ingiltere’nin sdmiirgelerindeki yatirmmlart ile
baslayan, ABD’nin Birinci Diinya Savasi sonrasinda devreye girmesiyle artan
yabanci sermaye, llke ayrimi yapmaksizin bugiin diinyanin her tarafinda
yatirimlarmi  gerceklestirmektedir. Dogal olarak her {ilke yabanci sermaye
yatirimlarindan ayni oranda pay alamamaktadir. Yabanci sermaye yatirimcilarinin

diger iilkelerde yatirim yaparken géz oniinde bulundurduklar: ¢esitli faktorler vardir.
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Bu faktoérler, milliyeti olmayan ve artik uluslar 6tesi bir nitelik kazanmis olan

yabanci sermaye yatirimlarinin yoniinii belirlemektedir (Kirankabes,2006,272).

3.3. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlarin Tiirleri

Firmalarin yabanci bir iilkede yatirim yapma kararini vermelerinden sonraki asamada
hangi iilkede ve ne tiir bir yatirim yapacaklarma karar vermeleri gerekmektedir.
Ancak bir firma i¢in lilke disinda miilkiyet sahibi olarak faaliyet gostermek, yatirim

karar1 agisindan firmalarin en 6nemli tercihini olusturmaktadir.

DYSY, kaynak iilke ve ev sahibi iilke acisindan smiflandirilabilir. Caves (1971)
yatirimer agisindan 1) Yatay (horizontal) DYSY, 2) Dikey (vertical) DYSY, 3)
Konglomera (conglomerate) DYSY ve 4) Diger DYSY olarak smiflandirmistir.
Diger bir deyisle dogrudan yabanci sermaye yatirimlari iilkeye giris motivasyonuna

gore yukarida saydigimiz li¢ grupta smiflandirilmistir.

3.3.1. Yatay (Horizontal) DYSY

Yatay DYSY’m1 yatay genisleme amaglhi ayni veya benzer tarz mallarin yatirim
yapilan iilkede iiretilmesidir. Burada tiriin farklilagtirmasi yatay DYSY ’larinin piyasa
yapisinin en onemli etkenidir (Moosa,2002,4). Diger bir baska tanimlamaya gore,
yatay DY SY mu1 genel olarak bir¢ok uluslu sirketin ayni tirlinii birkag tlilkede tiretmek
icin yaptig1 yatirimlar: ifade etmektedir (Gover,2005,7). Firma, merkez (kaynak)
iilkede tirettigi malin aynisin1 yabanci iilkelerde de tiretmektedir. Yabanci tilkelerdeki
firmalar {iretim ve pazarlamada bagimsizdir. Bu tip yayilmada temel amag, yabanci
iilkelerin uyguladig:1 tarife ve benzeri ticareti kisitlayici engellerden kagmmaktir
(Iyibozkurt,2001,142). Yatay DYSY 'mi uluslararas: ticarette engeller oldugu zaman
kullanilan bir yontemdir. Yatirime1 kendi tilkesinde liretim yapip ev sahibi iilkeye
ithracat yapamiyorsa, ev sahibi iilkenin pazarmi ele gecirmek icin iilkeye girerek,

iirlin farklilastirma yaparak yatirim yapma yoluna gitmektedir ( Hanson,2001,10).

Cok uluslu sirketler DYSY ile ticaret yapmak arasinda tercih yaparken tek bir
fabrikada iiretim yaparak Olcek ekonomilerinden faydalanmanin getirecegi iiretim
maliyeti avantaji ile pazara yakin olmanin ve ticaret nedeniyle karsilasilan tasima,

glimriik tarifesi gibi maliyetleri azaltmanin avantaji arasinda bir karsilastirma
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yapmaktadir. Eger bu karsilastirma sonucunda CUS yatirim yapmaya karar verirse
yapilan yatirim Yatay DYSY olarak adlandirilmaktadir. Yatirimcr iilke ve ev sahibi
iilke arasinda ticari engeller ve tasima maliyetleri ne kadar yiiksek ve yatirim
oniindeki engeller ne kadar azsa, DYSY ticarete o kadar ¢ok tercih edilecek ve yatay

DYSY’mi yapilacaktir (Gover,2005,7).

Yatay DYSY m1 belirli bir {irliniin ya da {iriin grubunun farkl tilkelerde liretimde
bulunulmasi ile ya da bu {iriiniin {iretiminde bulunan farkh {ilkelerdeki sirketlerle

entegre olunmasi ile de ortaya ¢ikmaktadir.

CUS, yatay DYSY yapma karar1 vermesiyle hem ticaret maliyetlerinden
kurtulmakta, hem de yerel pazarda daha aktif olarak faaliyet gdsterebilmekte ve
degisen pazar kosullar1 ve tiiketici tercihlerine daha kolay ve hizli uyum
saglayabilmektedir. Genel olarak pazara yakinlik avantaji saglamasi Yatay
DYSY’nin en 6nemli tercih nedeni olarak gosterilmektedir. Bu 6zelliginden dolay1
Yatay DYSY 'mu ihracati ikame edici yatirimlar olarak da degerlendirilmektedir. Ev
sahibi tilkenin pazarmin biylikliigli Yatay DYSY’larinin ihracat: ikame edici
Ozelligini iki nedenden dolay1 artirmaktadir. Birinci neden, birim ¢ikt1 basina sabit
maliyetlerin toplam {iretim hacminin artmasi nedeniyle diisecek olmasidir. Ikinci
neden ise, biiyilk miktarda iiretim yapabilmek i¢in ¢ok sayida yerel tedarikciye
ihtiya¢ duyulmasi ve bu tedarikgilerin aralarinda rekabet etmeleri sonucunda ara mal
fiyatlarinda goriilecek dustistiir. BoOylece yavru sirket, liretim maliyetlerinin

diismesiyle piyasada fiyat avantaji elde edecektir.

Yatay DYSY ’mu ev sahibi lilkenin dis ticaretine net etkisinin belirlenmesi oldukca
giictiir, 1lk olarak, Yatay DYSY nin yatirimc iilkeden yapilan nihai mal ihracatini
ikame edecegi ve ev sahibi lilkenin nihai mal ithalatinin azalacagi dngdoriilmektedir.
Ancak yatirimin ilk yillarinda yavru sirket nihai mal tretimi icin gerekli sermaye
mali,, hammadde ve ara mal ihtiyacim1 - kalite standartlar1 ve i¢ piyasadaki
tedarikcilerin yeterince taninmamasi nedeniyle - yatirimer iilkeden ithal etmektedir.
Bu nedenle, ev sahibi iilkenin yatirimei lilkeden ithalatinin tamaminin Yatay DYSY
ile ikame edilmemesi beklenmektedir. Yatirim yapan CUS zaman gectikgce ic
piyasadaki hammadde ve ara mal tedarik¢ileriyle ticari iligki kurmaya baslar ve
asamali olarak ihtiyacmni yurt i¢inden karsilamaya yonelmektedir. Dolayisiyla, Yatay
DYSY ile hammadde ve ara mal ithalati arasindaki iligkinin yillar gectikce

zayiflamasi ve ev sahibi ililkenin Yatay DYSY den Once yaptig1 nihai mal ithalatinin
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tamamen yerli iiretimle ikame edilmesi beklenebilir. Sonug¢ olarak, baslangicta
tamamlayici olan Yatay DYSY ve ticaret iliskisinin ilerleyen yillarda ikame ediciye

dontismesi 6ngoriilebilmektedir (Gover,2005,8).

3.3.2. Dikey (Vertical) DYSY

Dikey DYSY hammaddeden yararlanma amacl girisimde bulunulur (geriye dogru
dikey yabanci DYSY) veya pazarin tiiketiciye yakin olmasi agisindan (ileriye dogru
dikey DYSY) yapilan yatirimlardir (Moosa, 2002,4). Firmalarin yabanci tilkelerde
ara mallar1 ve girdileri iiretmeye karar vermesidir. Bu tip yayilma geriye dogru
yayilmadir. CUS’in petrol ve ham petrol iretiminde bulunmasi Ornek olarak
verilebilir. CUS’in dikey yayilmasi ileriye dogru da olabilir. Bu takdirde yabanci
iilkelerde tamamlanmis mallarin liretimi yapilir. Girdi ve ara mallar, merkez ana
iilkeden temin edilir. Buna 6rnek olarak, kimyevi maddelerin kullanimi ve otomobil
iretimi verilebilir. Fakat ¢okuluslu sirketlerde genellikle yabanci yatirimlarin ¢ogu

geriye dogru olmaktadir (Iyibozkurt,2001,142).

Dikey DYSY ’mi1, CUS tarafindan iiretilen nihai malin kullanilan tiretim faktorlerine
bagli olarak {iretim siirecinin birka¢ asamaya bdliinmesi sonucu bir malin {iretimi i¢in
birka¢ iilkede yatirim yapilmasidir (Braconier ve dig.,2002,8). Haberlesme ve
ulastirmadaki ilerlemelere, tiim liberallesme akimlarina ragmen halen daha iilkeler
arasinda faktor fiyatlar1 ve faktor donanimlarinda farkliliklar mevcuttur. Bu durumda
farkli faktorleri gerektiren liretim sekillerinde liretim asamalara ayrilir, her bir asama
iretimde kullanilan hammaddenin ucuz oldugu iilkede iiretilir. Sermayenin yogun
olarak kullanildig1 asama sermayenin ucuz oldugu, emegin yogun olarak kullanildig:
asama emegin ucuz oldugu tlkelerde iiretilerek maliyetin ucuz oldugu iilkelere
kaydirilir (Hanson, 2001,10). Dikey DYSY belirleyicileri olarak dogal kaynaklarin
zenginligi, hammadde bollugu, ucuz is giicli, bunun yaninda ev sahibi lilke ve
yatirimci iilke arasinda tasima maliyetlerinin diisiik olmas1 ve dis ticaretin serbestge

yapilabilmesi sayilabilir (Braconier ve dig.,2002,8).

Dikey DYSY’larinda gozlenen genel egilim, {iretim siirecinin emek-yogun olan
kisminin (montaj) ucuz ve niteliksiz isgiicliniin bulundugu iilkelerde; idari birimler,
arastirma gelistirme gibi diger kisimlarini ise nitelikli isgiiciiniin yeterli diizeyde

bulundugu iilkelerde yapilmaktadir (Géver,2005,10).
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3.3.3. Konglomera, kiime (Conglomerate) DYSY

Ugiincii tiir konglomera DYSY mu, hem yatay (horizontal) hem de dikey (vertical)
DYSY ’larm icermektedir.

Farkli gruplandirma tiiri, ev sahibi iilke agisindan DYSY mu i) ithal- ikameci DYSY
ii) ihracati-arttirict DYSY ve iii) devletin baslattigi DYSY olarak siniflandirilabilir
(Mo00sa,2002,5).

3.3.4. Diger Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirim Tiirleri

3.3.4.1. ithal- Ikameci DYSY (import-substituting FDI)

Bu gruptaki DYSY’m1 daha 6nce ev sahibi lilke tarafindan ithal edilen mallar1
iretmeye yonelik yatirimlardir. Dolayisiyla yatirim sonucu yatirimlara ev sahipligi
yapan iilkenin ithalat1 azalir. Bu tiir yatirimlar ev sahibi iilkenin piyasa biiyiikligiine,

tasima maliyetine ve ticaret engellerine gore belirlenir.

3.3.4.2. Thracat1 Arttiric1 DYSY ( Export- Increasing FDI)

Ihracat1 arttirict DYSY my, girdi icin hammadde ve ara mal gibi yeni kaynaklar
bulma ve tesvik etme amaclidir. Bu yatirim ¢esidi, ev sahibi {ilkenin hammadde ve

ara mal ihracatmi arttirmaya yoneliktir.

3.3.4.3. Devletin Baslattig1 DYSY (Goverment- Initiated FDI)

Ornegin; devlet, 6demeler dengesi acigmi kapatmak igin yabanci yatirimcilara
tesvikler Onermektedir. Benzer sekilde Kojima ticaret iligkili DYSY’ mu
simiflandirilmasi yapmistir. Kojima’nin siniflandirmasina gore, DYSY’lar1 ya ticarete
yonelik DYSY ’mu (ithalat i¢in talep fazlasi vardir, ihracat i¢in de arz fazlasi), ya da
anti-ticarete yonelik DY SY dir.

16



3.3.4.4. Genisleyici ve Korumaci1 DYSY

Son olarak, DYSY ’lar1 genisleyici(expansionary) ve korumaci (defensive) olarak da

siniflandirilabilir.

Chen ve Ku (2000) genisleyici(expansionary) DYSY larin ev sahibi iilkede, firmaya
0zgll avantajlardan yararlanmak amacli yapildigini ileri siirmektedir. Bu tiir yatirim
yatirimcr firmanm kendi iilkesinde ve yurtdisinda satiglarmi arttrmaya katkida
bulunmaktadir. Diger yandan, korumac: ( defensive) DYSY’lar1 ise ev sahibi iilkede
maliyetleri diistirmek amacli ucuz isgilicii arama amacgh yapilmaktadir. Chen ve
Yang’mn (1999) ampirik ¢alisma sonucuna gore, genisleyici DYSY larin ¢ogunlukla
Olecek, AR&GE yogunlugu, karlilhik ve teknoloji kullanimi gibi firmaya 06zgi
avantajlardan etkilendigi, korumaci DYSY’larin ise maliyeti diisiiriicli etkenlerden ve
iretim ag1 iliskilerinden etkilendigi bulunmustur. Genelleme yapmak gerekirse her
iki gruptaki DYSY m1 endiistrinin karakteristik ozelliklerinden etkilenmektedir (
Moosa, 2002,4-6).

3.4. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlarin Ulkeye Girisi

Firmalarin 6nemli bir kararini olusturan dogrudan yabanci yatirimlar pek ¢ok farkl
sekilde ev sahibi iilkeye girmektedir. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar; Sube
Ac¢ma ve Yeni Bir Tesis Kurma, Sirket Evlilikleri (birlesme) veya Satin Alma,
Uluslar aras1 Ortak Girisimler (JoinVentures) seklinde olabilecegi gibi, Lisans

Anlagmalar1 seklinde de goriilebilmektedir.

3.4.1. Sube A¢ma veya Yeni Bir Tesis Kurma

Dogrudan yabanci yatirim tiirleri i¢cinde en oOnemli yeri, sube a¢ma seklinde
gerceklesen dogrudan yabanci yatmrimlar almaktadir. Burada yatirimi yapan ana
sirket kismen veya tamamen subenin miilkiyetini elinde bulundurmanin yani sira

yonetim hakimiyetini de elinde bulundurmaktadir.

Ana merkeze bagl dis iiretim birimlerindeki miilkiyetin dagilimmna bagl olarak,
karar ve kontrol mekanizmasina getirecegi sinirlamalar yiiziinden, ana sirket

genellikle subelerin % 100 sahipligini tercih etmektedirler.
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Bu tiir yatirimlarin tercih edilmesinde yerel ortaklara giivenin yetersizligi, yerel
yoneticilerde yonetim yeteneginin bulunmamasi, yerel isletmelerin daha cok aile
sirketler1 olmalar1 ve yerli ortaklarla catisma olasiligi gibi faktorler biiylik rol

oynamaktadir.

Gerek sube agma gerekse yeni bir tesis kurma seklindeki yatirimlarda her zaman
hosgorii ile karsilasilmamaktadir. Bu tiir yatirimlarda miilkiyetin biiyiik bir kismi
yabanci firmaya ait oldugundan, firmalarin gittikleri iilkede bagimlilik iliskilerini
gelistirdigi, tilkeyi siyasal ve ekonomik agidan kendi {ilkesinin uzantisi haline
getirerek ekonomik ve siyasal bagimsizlig1 tehlikeye sokacagi korkusu

yasanmaktadir.

3.4.2. Sirket Evlilikleri (Birlesme) veya Satin Alma

Dogrudan yabanci yatirimlarin bu tiirtinde firmalar yabanci bir iilkede yeni bir tesis
veya sube acmanin yerine mevcut bir yabanci firma ile birlesme yoluna
gidebilecekleri gibi firmanmn tamamimi da satin alabilmektedir. Sirketler arasi
birlesmeler veya satin almalar yabanci bir pazara girmede en kolay yol olmasiyla,
daha iyi bir teknolojiye arastirma-gelistirme (Ar-Ge) faaliyetlerine girmeden ulagsma
ve Olcek ekonomilerinden faydalanma imkanlariyla son zamanlarda dogrudan

yatirimeilarm tercih ettikleri bir yontemdir (Seyidoglu,1999,671).

Sirket birlesmesinde bir sirketin diger bir sirket icinde erimesi veya iki sirketin yeni
bir varlik olusturmasi s6z konusudur. Bu tiir olusumda taraflar birbirlerinden

bagimsiz degildirler.

Bu tiir birlesmelerde icsel biiyiimeye gore dlgek ekonomilerini daha hizli, daha ucuz
ve daha az riskle olusturabilmek temel amactir. Ozellikle, kiigiik isletmelerin
birlesme yoluna gitmeleri basarili disg faaliyetler i¢in en giivenilir yol olarak
gozikkmekle birlikte birlesecek sirketin  de 1iyi secilmesi gerekmektedir

(Ozalp,1986,154).
Sirket evliliklerinin temel 6zellikleri sunlardir;

e Bu sekilde pazara girmek daha az zaman almaktadir; ¢linkii yatirimc1 pazarda

belli bir yer edinen ve faaliyetine devam eden bir firmaya sahip olur,
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Yatirimc1 bagka yollarla elde edilmesi miimkiin olmayan veya maliyeti daha
yiiksek olan kaynaklar1 elde edebilmektedir. Bu kaynaklar, isletmecilik
bilgisi, teknoloji, isgiict, iirlin ¢esitliligi ve dagitim kanallar1 olabilir,

Dis yatirimlar konusunda tecriibesizlik oldugunda yatirimcinin baslangic
maliyetleri yiiksek olabilmektedir. Bu yiizden dogrudan yabanci yatirim
yapilan tlilkedeki bir isletmenin satin alinmasi yeni isletme kurmaktan daha
ucuz olur,

Yatirimel, yatirima girdigi  bir pazarda rakiplerini eleyebilir veya

rakiplerinden 6nce davranma olanagina kavusur,

Birlesme veya satin alma seklindeki gerceklestirilen dogrudan yabanci yatirimlarin

bu avantajlarina karsin dezavantajlar1 da vardir ( Root ve Ahmet,1993,24):

Istenilen ozelliklere sahip bir yatirimecr bulmak zor olabilir. Ancak, bazi
iilkelerde 1yi yatirimci da yeterli olmaz. Zayif bir bilgi sistemi, farkl
standartlarda muhasebe, degistirilmis kayitlar ve sirket sahibinin
problemlerini gizlemesi yatirimcmin objektif bir degerlendirme yapisini
engeller.

Bazi iilkelerde sirket olarak disa agilma ev sahibi iilke hiikiimeti tarafindan
dis yatirim mevzuatlar1 veya etkin 6nlemlerle engellenebilir. Yatirim yapilan
iilkelerde yerli sahiplerin yerini yabanci sahiplerin almasi (6zellikle
ekonomik gelisme ve wulusal savunma agisindan stratejik  sayilan
endiistrilerde) yerli kontrol kaybini telafi edecek diizeyde bir ekonomik katk1
saglamaz.

Satin alinan sirket, yerli girisimcilerin tecriibesi disinda bir is alanina
giriyorsa bu durumda sonu¢ olumlu olabilecegi gibi olumsuz da olabilir.
Ustelik yatirimeilar satin aldiklar sirketi kendi isteklerine gore yonetmeye ve

kontrole ¢alistiklarinda beklenmedik problemlerle karsilasabilirler.

Bu yatirim seklinde ortaya ¢ikan dezavantajlari1 en aza indirmek i¢in dis pazara giris

karar1 planh girig sistemi gercevesinde verilmelidir. Faaliyet gdosterilen ortamlar

cesitli oldugundan, uzun donemli planlama O6zellikle bu faaliyetler acisindan biiyiik

Onem tasimaktadir.
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3.4.3. Uluslar arasi Ortak Girisimler ( JoinVentures)

Ortak girisimler kelime anlami olarak iki veya daha fazla birim arasindaki bir ticari
ugras olarak tanimlanmaktadir. Uluslar arasi ticarette JointVentires’in en genis
tanimi1 Friedman tarafindan su sekilde tanimlanmistir: “JointVentures gegici

sayilmayacak siire i¢in yapilan her tiirlii is birligidir” (Aydin,1997,11).

Ortak girisim bir veya daha fazla yabanci yatirimcinin ev sahibi iilkeye gelerek ev
sahibi ililkede diger bir veya birkag yerli yatirimer ile ortak bir isletme kurmasidir

(Seyidoglu,1999,670).

Ozellikle 1980°1li yillarda artis gosteren uluslar arasi girisimler, benzer amaglar
gerceklestirmek i¢in iki veya daha fazla sirketin yetenek ve varliklarini birlestirerek

kurduklar1 bir organizasyon sekli olarak tanimlanmastir.

Uluslar aras1 girisimin uzun siire devam edebilmesi i¢in taraflarin kararlarini kisa
vadeli avantaj ve dezavantajlara gore degil, uzun vadedeki uluslar arasi stratejilere
gore vermeleri gerekmektedir. Clinkii dis yatirim faaliyeti dis pazarlara giris, iiriin
cesitliligi, diinyaya yayilan genis bir organizasyon ve dig tanitim faaliyetleri gibi

uzun vadeli faaliyetler biitiiniinii icermektedir.

Uluslar aras1 ortak girisimler ii¢ sekilde yapilmaktadir: Birincisi, iki farkl tilkedeki
yatirimeinn iigiincii bir iilkede birlikte yatirim yapmasidir. Ornegin, Amerikan petrol
sirketi ile Ingiliz petrol sirketi Orta Dogu’daki petrol aramalari i¢in bir joint venture
olusturabilirler. lIkincisi, iilkeye duyulan &zel ilgi nedeniyle bir ortak girisim
kurulmasidir. Ornegin, Amerika’'nin Honeywell sirketinin Japonya’da kurdugu
Honeywell Bilgi Sistemi Sirketi ile Japonya’nin Mitsubishi Ofis Makineleri Sirketi
Japonya’ya bilgi sistemi araglarini satmak amaciyla kurulmustur. Ugiinciisii, mahalli
hiikiimetin ortak oldugu joint venture’lar kurulabilir. Ornegin Amerika’nin Beehtel
Sirketi, eski Bati Almanya’nmn Messerschmitt Boelkow-Blom Sirketi ve Iran
Hiikiimeti’nin Ulusal iran Sirketi Iran’da petrol ¢ikarmak igin Iran Petrol Yatirim

Sirketi’ni kurmuslardir (Aydin,1997,12).

3.4.4. Lisans Anlasmalan

Az sayida yiiksek teknolojiye sahip firmalar i¢in lisans anlagsmalar1 yabanci iilkelere

girmenin diger bir yoludur. Lisans anlagmalar1 sermaye katilimlarini gerektirmedigi
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gibi riski de azdir (Alkin,1978,30). Yerli firma, liretim patentini, iiretim know-
how’unu, telif iicreti karsiliginda ticaret markas1 ve malin dagitim hakkini yabanci
iilkedeki firmaya devreder. Tam bir lisans anlagmasi ise {iriin ihraci yerine teknoloji
thracin1 ikame edilmesi anlamma gelir. Teknolojinin yabanci {lilkeye transfer
edilmesiyle s6z konusu iirliniin o iilkede {iretimi saglanmig olur. Lisans
anlagmalarinda lisans1 satan lisansor ile alici arasinda bir sdzlesme yapilir. Bu

satiglarda, alic1 bir kullanim hakki kazanmig olmaktadir ( Kirankabes,2006,270 ).

3.5. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirim Teorileri

DYSY’larin etkisi ve sonucu olarak yiikselen faiz oranlarmnin 6nemi, ¢ok uluslu
sirketlerin neden baska bir lilkede yatirim yaparak tiretim i¢in kendi tilkesini degil de
baska iilkeleri sectiklerini, ticaret aktivitelerini neden baska iilkeye tasidiklarini
aciklamaya yonelik bir¢cok teorinin gelisimine sebep olmustur. Bu teoriler neden bazi
iilkelerin yabanci yatirimlar1 ¢ekmekte daha basarili olduklarini bagka bir deyisle
bazi iilkelerin yabanci yatirimcilar i¢in daha cazip olma sebeplerini da agiklamaya
calismaktadir. Bu teorilerin bazilar1 disa dogru (outward) DYSY’mi; ¢ok uluslu
sirketlerin yatirim icin yabanci iilkeyi se¢melerinin sebebini, bazilar1 da ice dogru
(inward) DYSY ’my; lilkenin yabanci sermaye ¢ekme egilimini agiklamaya yoneliktir
(Mo0sa,2002,23). DYSY teorileri tam rekabete ve eksik rekabete dayali teoriler
olmak iizere ikiye ayrilmaktadir (Oztiirk,2004,110).

Moosa (2002) DYSY ’lar1 asagida basliklar altinda smiflandirmistir:

» Tam Rekabet Kosullarina Dayanan Teoriler
e Farkli Getiri Oranlar1 Hipotezi ( The Differential of Return Hypothesis)
e Portfoy Cesitliligi Hipotezi ( The Portfolio Diversification Hypothesis)
e Piyasa Biiyiikliigii Hipotezi (The Market Size Hypothesis)

» Eksik Rekabet Kosullarina Dayanan Teoriler
e Endiistriyel Orgiitlenme Hipotezi (The Industrial Organization
Hypothesis)
e Icsellestirme Hipotezi ( The Internalization Hypothesis)
e Yerlesim Hipotezi (The Location Hypothesis)
e Dunning’in Eklektik Teorisi (The Eclectic Theory)
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e Uriin Yasam Evreleri Hipotezi (The Product Life Cycle Hypothesis)
e Oligopolistik Tepki Hipotezi (The Oligopolistic Reactions Hypothesis)

Moosa’nin (2002) DYSY’lar i¢in yaptigi smiflandirma Lizondo ve Agarwal’in
yaptig1 smiflandirma ile ortiismektedir. Bunun yaninda DYSY teorileri bagka
kriterlere gore de smiflandirilabilir. Ornegin, Moosa s6z konusu siniflandirmayi
yaparken Ortodoks Neo-Klasik teorisinden imperializm Marksist teoriye dogru
gruplandirma yapilabilecegi veya DYSY ’larin belirleyici unsurlart makro unsurlar,
mikro unsurlar veya stratejik unsurlar seklinde smiflandirma yapilabilecegini
soylemektedir. Moosa’nin yukarida yaptigi siniflandirma Agarwal’in  yaptigi

simiflandirmadan yola ¢ikilarak yapilmistir (Moosa,2002,23).

3.5.1. Tam Rekabet Kosullarina Dayanan Teoriler

Tam rekabet kosullarina dayanan teoriler ii¢ baslik altinda toplanabilir. Bunlar; farkli

getiri oranlar1 hipotezi, portfoy ¢esitliligi hipotezi ve piyasa biiyiikliigii hipotezidir.

3.5.1.1. Farkh Getiri Oranlan Hipotezi

Farkli getiri oranlar1 hipotezi DYSY akimlarini aciklamaya yonelik ilk yaklasimdir.
Bu hipoteze gore, sermaye getiri oranmin nispi olarak diisiik oldugu bir iilkeden
yiiksek oldugu diger bir ililkeye dogru beklenen reel getiri oranlarini esitleyecek
sekilde hareket edecektir. Farkli getiri oranlar1 hipotezi firmalarin yatirim kararlarmi
risk yansizlia bagli olarak aldiklarini varsaymaktadir ve yatirim sermayenin
marjinal getirisinin marjinal maliyete esit oldugu noktada gerceklesmektedir. Risk
yansizlig1 bu durumda, yatirimcilar yatirim karar1 alirken kendi tilkesi de dahil olmak
iizere, bir lilkedeki yatirim kararmi baska bir iilkedeki yatirim kararinin tam ikamesi

olarak degerlendirmektedir.

Farkli getiri oranlar1 hipotezinin 6ne slirdiigli sermaye getiri oranlar1 ile DYSY m1
arasindaki pozitif iliskiyi incelemek i¢in bircok ampirik ¢aligmalar yapilmistir ama
calismalar sonucu anlamli sonuca ulagilamamistir. Bu hipotezdeki sorun, sermaye
hareketlerini sadece tek yonlii olarak aciklamasidir, sermaye akimlarmni sadece

sermayenin goreceli getirisinin diisiik oldugu iilkeden yiiksek oldugu iilkeye dogru
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hareket ettigini varsaymaktir, tersinin gecersiz oldugunu kabul etmektedir (

Moosa,2002,24).

3.5.1.2. Portfoy Cesitliligi Hipotezi

Portfoy cesitliligi hipotezi, yatirimceilar yatirim yerini belirlerken hem beklenen getiri

oranin1 hem de yatirim riskini dikkate aldiklarini vurgulamaktadir (Sekkat,2004,5).

3.5.1.3. Piyasa Biiyiikliigii Hipotezi

Piyasa biiylikliigli hipotezine gore, DYSY’larm hacmi ev sahibi {ilkenin piyasa
genisligine baghdir ve piyasa genisligi ¢cok uluslu sirketlerin o tilkedeki satiglaria
veya lilkenin GSMH’ sma gore Olgiilmektedir. Bir {ilkenin piyasa biiyiikligi 6lgek
ekonomilerinin isleyisine giivence verecek sekilde biiylidiikten sonra s6z konusu

iilke, yabanci yatirim akimlariin potansiyel hedefi haline gelir.

Dogrudan yatirimlar ve ¢ikt1 arasindaki iliski neo-klasik modelin yurtici
yatirimlarindan da tiiretilebilir. Hipotezin, firmalar s6z konusu iilkede yatirimlarini
satiglarma baglh olarak arttirir goriisii neo-klasik kuramin yurtic¢i yatirimlari teorisine

dayanmaktadir ( Moosa,2002,24).

3.5.2. Eksik Rekabet Kosullarina Dayanan Yaklasimlar

Eksik rekabete dayali teorilerin ana akimini Raymond Vernon’un Uriin Déngiisii
Teorisi, Peter J. Buckley ve Mark Casson’in igsellestirme Teorisi ve John H.
Dunning’in Eklektik Paradigmasi olusturmaktadir. Bu ana akim teorilerinin yaninda
Stephen Hymer ile Charles P. Kindleberger’in teorileri, Frederick T.
Knickerbocker’in Oligopolistik Tepki Teorisi ve Richard E. Caves’in teorileri vardir.
Aksak rekabete dayali bu teoriler, DYSY akimlarinin neden ortaya c¢iktiklarinin,
hangi kosullar ile sekillendiklerinin ve ‘nereye’ akacaklarmin belirlenmesinde

onemli katkilar saglamaktadirlar.

3.5.2.1. Endiistriyel Orgiitlenme Hipotezi

Hymer’in 1976 yilinda ileri siirdiigii endiistriyel orgiitlenme hipotezi Kindleberger,
Caves ve Dunning tarafindan gelistirilmistir. Bu hipoteze gore, bir firma yabanci bir
iilkede sube ya da yan kurulus kurarsa o tilkedeki yerel firmalara gore bir takim
dezavantajlar1 olacaktir. Bu dezavantajlar1 su sekilde saymak miimkiindiir; dil,

kiiltiir, yasal sistem ve diger iilkeler aras1 farkliliklardir. Ornegin, yabanci iilkede
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yatirim yapan bir firma, is¢ilere ev sahibi iilkenin yerel firmalarina gére daha fazla
maas O0demek zorunda kalabilir ¢iinkii lilkenin yerlesigi olan emek arz edenler
yabanci firmada ¢alismay1 daha riskli gérmektedirler. Bu dezavantajlara ragmen
firma yatirim yapma karar1 almigsa, firma 1yi bilinen marka ismi, patent ile korumali
teknoloji, yonetim becerileri ve diger firmaya 6zgii faktorler gibi maddi olmayan
(soyut) varliklara sahip olmasi gerekmektedir. Kindleberger’e gore firmanin sahip
oldugu karsilastirmali avantajlar firmaya 06zgii olmali, diger yurtdigindaki yan
kuruluslara tasmabilir ve firmanm karsilasacagi dezavantajlarin tistesinden gelecek
sekilde firmaya maddi getiri saglayacak nitelikte olmalidwr. Lall ve Streeten

avantajlar1 asagida kapsamli bir sekilde 6zetlemislerdir;

Sermaye: yerel ve kiiclik 6l¢ekli rakiplerine gore daha ucuz ve daha biiyiik miktarda

sermayeye sahip olma.

Yonetim: {stiin yOnetim becerisine sahip olma veya yiiksek girisimcilik
durumlarinda risk alabilme yetenegi veya karlh girisimleri tespit edebilme yetenegi.
Teknoloji: bilimsel buluslar1 veya bilgiyi ticari kullanima doniistiirmede iistiin

teknolojiye sahip olma. Bu bilimsel bilgi, yeni liretim siirecleri, {iriin farklilastirma

ve bir¢ok destekleyici aktivitelerden olugsmaktadir.
Pazarlama: Pazar arastirmasi, reklam, tanitim ve dagitim fonksiyonlar.

Hammaddeye Ulasim: Nihai pazar1 kontrol altinda tutmaya bagli olarak

hammaddeye erisimde imtiyaz sahibi olma, hammaddeyi iiretime tagima.

Olcek Ekonomiler: &lgek ekonomilerinden yararlanmay1 saglayan becerilerin

olusturulmasi ve faydalanabilmek i¢in finansmana ve bilgiye sahip olma.

Pazarlama ve Siyasi Gii¢: ev sahibi lilkenin sagladig1 ¢esitli ayricaliklardan

faydalanabilme yetenegi.

Endiistriyel Orglitlenme hipotezi yatirimci firmalarin bagka iilkede yatirim
yapmalarinin sebebini agiklamakta ama neden A iilkesini degil de B iilkesini tercih
etmelerinin sebebini agiklayamamaktadirlar. Yerlesim hipotezi bu sorunun cevabini

aciklamaktadir (Moosa,2002,30-32).
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3.5.2.2. i¢sellestirme Hipotezi

Igsellestirilmesi Hipotezi; ¢ok uluslu sirketlerin uluslar arasi piyasalarda bircok
diizensizlikler ve gecikmelerle karsilasabilecekleri goriisiinden hareket etmektedir.
Cok uluslu sirketler yabanci piyasalarda mevcut olan ve iiretim siireclerini olumsuz
etkileyen piyasalardan kurtulmak icin kendi iiretim faaliyetleri ile ilgili olan bu
piyasalar1 igsellestirmektedir. Firmalar yerel ve yabanci yatirimlara sahip olmakla
saglanacak kazanglarm, dis ticaret yoluyla saglanacak kazangtan fazla olduguna

inand1g1 an dogrudan yabanci sermaye yatirimlaria yonelmektedir.

Asil fonksiyonlar1 mal ve hizmet iiretmek olan sirketlerin, bu gorevlerini yerine
getirebilmeleri, liretim siirecinin digmndaki bazi faktorlere baghdir. Arastirma ve
gelistirme faaliyetleri, yonetim, organizasyon, finansman, reklam ve pazarlama gibi
fonksiyonlar, lretim siirecini etkileyen oOnemli faaliyetlerdir. Sirketler, faaliyet
alanlar1 arasinda koordinasyon saglamak amaciyla, bu faaliyet alanlarini igeren

piyasalari, sirket sistemi iginde toplamaktadirlar (Kirankabes,2006,280-281).

Teori, Buckley ve Cassonun 1976’daki c¢alismalar1 iizerine temellenmistir.
Igsellestirme teorisi, CUS’in bir piyasada satis yapmasinda kiralama veya lisanslama
yontemini mi kullanacagini yoksa DYSY yoluyla bizzat kendisi mi iiretecegini
aciklamaya c¢alismaktadir. Yani neden bir firma dogrudan yatwrimi tercih eder
sorusuna cevap aramaktadir. Bu baglamda firma lisanslama ve DYSY arasinda tercih

yapmaktadir.

I¢sellestirme hipotezine gore, firmalar igsellestirme islemlerini pazar islemlerine
tercth ettikleri zaman DYSY’mu1 ortaya cikmaktadir. Bu fikrin temelleri Coase
tarafindan ileri siiriilmiistiir ve pazarlama maliyetleri firma kurularak tasarruf
edilebilmektedir. Ornegin, firma yag iiriinlerini satn almada problemlerle
karsilagiyorsa firma yabanci rafine yaglari kullanabilir. Bu problemler beseri
sermaye, bilgi, pazarlama ve yonetim tecriibeleri gibi ara mallarin piyasa eksikligi ve
bozuklugundan kaynaklanmaktadir. I¢sellestirme zamane gecikmeleri, pazarlama ve

belirsizliklerden kaginma gibi avantajlar1 saglamaktadir (Moosa, 2002,32).

I¢sellestirme hipotezi firmalarm yurtdisma ihracat yapma ve ithal etmek yerine
DYSY tercih etmelerinin sebebini a¢iklamaktadir. Hipotez ayn1 zamanda belirsizligi
ortadan kaldirmaktadir. Ornegin, diinyanm farkli bolgelerinde firma, demir maden

piyasasinda arz belirsizlikleri ve tasima maliyetleri ile kars1 karsiya kalabilmektedir.
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Ancak, firma yabanci madencilik firmaya sahip olursa demir madenine ulasim ve

nakliyat belirsizligi i¢sellestirme ile ortadan kalkmis olur (Moosa,2002,33).

3.5.2.3.Yerlesim Hipotezi

Yerlesim hipotezine gore, DYSY ’larinin varolus sebebi uluslar arasi piyasada bazi
iretim faktorlerinin emek ve dogal kaynaklar gibi mobil olmayisidir. Bu immobilite,

iretim faktorleri maliyetinde yerlesim iliskili farklar dogurmaktadir.

Uretim faktdr maliyetlerinin yerlesim iliskili faklarindan biri diisiik iicretlerdir. Ev
sahipligi yapan iilkedeki iicret diizeyinin, yatirimi yapan iilkedeki {icret diizeyine
gore diisik olmast DYSY’larmmn Onemli belirleyicisidir. Bu sebepten dolay:
Hindistan gibi iilkeler emek yogun iiretim (ayakkabi ve tekstil tiretimi gibi) yiiksek

icretli tilkelere gore daha cazip gelmektedir.

DYSY’m1 ve diisiik iicret diizeyi arasindaki iliski anlamsiz ise, yiiksek {icret diizeyi
kaliteli emegin belirleyicisi olabilir. Ornegin, bankacilik, finans ve AR&GE bu
alanda diisiik iicret 6denen iilkeye tasinamaz. Bilinmesi gereken uluslar arasi emek
iiretkenliginde ticret oranlar1 tek basma giivenilir degisken degildir (Moosa,2002,33-

34).

3.5.2.4.Dunning’in Eklektik Teorisi

Eklektik teori Dunning tarafindan endiistriyel Orgiitlenme hipotezi, icsellestirme
hipotezi ve yerlesim hipotezinin birlestirilmesiyle olusturulmustur (Moosa,2002,36).
Teorinin temeli, faktdr gelirlerine ve piyasa basarisizligina dayanmaktadir
(Jarvorcik,2004,41). Hymer 1976 yilki tezinde, ekonomik faaliyetlerini birden fazla
iilkede siirdiiren firmalarin, tek iilkede iiretim yapan firmalara goére bazi ek
maliyetlere katlanmak zorunda kaldigini ve bu maliyetler karsisinda iiretimlerini
stirdiirebilmek i¢in rakipleri karsisinda ileri teknoloji, 6l¢ek ekonomileri gibi firmaya

0zgii baz1 avantajlara sahip olmalar1 gerektigini 6ne stirmiistiir.

1977 yilinda Dunning Hymer’in tezini gelistirmistir. Literatiirde “OLI Paradigmasi”
veya “Eklektik Paradigma” olarak bilinen teoriye gore bir¢ok uluslu sirketin
DYSY’mi yapmast i¢in 3 temel avantajin bir araya gelmesi gereklidir: Bunlara
Miilkiyet Avantaji, Konumsal Avantaj ve I¢sellestirme Avantaji’dir (Gover,2005,5).
Cok uluslu sirketlerin en uygun karar1 verebilmeleri i¢in ¢ok sayida degiskeni ele

alarak firmalarin uzun vadeli degerini maksimum yapacak giris seklini belirlemeleri
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gerekmektedir (Aydin,1997,37). Dunning DYSY ’larinin nedenini; yeni bir piyasa
aramak, yeni kaynak aramak, daha iyi operasyonel etkinlik saglamak amaciyla

yatirima gidildigini ileri siirmektedir.

Dunning’e gore bir firmanin yurtdisinda {iretim yapmasi su li¢ kosulu baghdir

(Bevan ve Estrin,2004,777-778).

1. Firma maddi veya maddi olmayan mal ve becerilere sahip olmalidir ki tiretim
yapacagi dis iilkede oradaki bilgi ve tecriibeye sahip yerli firmalarla rekabet

edebilsin.

2. Gidecegi lilkede elde edecegi bir avantaj sayesinde, ev sahibi iilkede iiretim

yapmak, kaynak iilkede iiretip ihra¢ etmekten daha karli hale gelmelidir.

3. Firmann dis yatirim yapmast, bu becerilerini satmasi, kiralamasi veya

lisanslamasindan daha karli olmalidir.

Iste bu kosullar sirastyla Dunning’in kisaca OLI ismini verdigi miilkiyet (Ownership-
0O), konum (Location-L) ve igsellestirme (Internalization-I) avantajlaridir,
kelimelerinin Ingilizce karsiliklarmimn bas harflerinden hareketle (Ownership,

Location, Internalization) OLI Paradigmasi denilmektedir (Jarvorcik,2004,41).

Eklektik Teori asagidaki sorular1 cevaplamaya caligmaktadir; Birincisi, bir lilkede
belirli bir mala talep varsa, neden talep edilen iiriin iilkede yerel firmalar tarafindan
iiretilmemekte veya diger baska bir iilkeden ithal edilmemekte? Ikincisi, firma islem
faaliyetlerini genisletmek istiyorsa neden bagka kanallarla yapmiyor? Bu kanallar 1)
iilke icinde iiretim yapmak ve diger iilkelere ihracatta bulunmak; 11) iilke sinirlari
icinde yent ticari alanlar1 gelistirmek; iii) firmanin sahip oldugu teknolojileri yabanci

firmalara lisanslamaktir. (Moosa,2002,37).
1.Miilkiyet Avantaji (Ownership Advantages- O)

Gelir getiren niteliklere imtiyaz (patent, ticari sir veya ticari marka ile) sahipligi ve
ayrt ama iligkili aktivitelerin tek merkezden yonetimi (6lcek ekonomisi ve sinerji,
cografi risk yayillimi ve sinir Otesi arbitraj olanagi ile) ile elde edilebilecek

avantajlardir (Bevan ve Estrin,2004,777-778).

Miilkiyet avantajlari; firmanin belirli bir teknoloji kullaniminda {istiinliige sahip
olmasi, hammadde temininde monopol giice sahip olma, finansman kaynagma kolay

ulagim, belirli bir tiretimde tek ve lisans sahibi olma, iiriine iligkin tiretim sirlarini ve
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haklarin1 piyasada gilivence altina alma ve iiretime iligkin nitelikli ig gilicli ¢alistirma

gibi avantajlarin tamamindan olugsmaktadir (Moosa,2002,37).

Cok uluslu sirketlerin sahip oldugu firmaya 6zgii fikri sinai miilkiyet haklari,
teknolojik tstiinliikler, organizasyon ve yonetim modelleri, ticari markalar, dagitim
kanallari, bilgi ve finans kaynaklarina erigsimdeki {stiinliikler, firmanin 06lgek
biiytikligiinden dolayr elde ettigi ucuz girdi temin edebilme ve Olgek
ekonomilerinden yararlanabilme imkani, ¢ok uluslu sirketlere ev sahibi iilke firmalar1

karsisinda avantaj saglamaktadir.

Cok uluslu sirketlerin bu tiir miilkiyet avantajlarmi elde etmesinde yatirimci tilkenin
ekonomik kosullar1 ve hiikiimet politikalar1 etkili olmaktadir. Ornegin, ¢ok uluslu
sirketlerin Olgek ekonomilerinden yararlanmasinda ev sahibi {ilkede sirket
birlesmelerinin ve endiistriyel yogunlagsmanin serbest olmasi, ¢ok uluslu sirketlerin
teknolojik stiinliik elde etmesinde hiikiimetlerin AR-GE c¢alismalarina destek
vermesi ve bu c¢alismalar i¢in gerekli insan kaynagmnin ev sahibi iilkede mevcut

olmas1 dnemli bir etkiye sahiptir (Gover,2005,5).
2.Konumsal Avantaj ( Locational Advantages- L)

Yatirimin yapilacagi dis lilkedeki tretim seklinin {stiinliigii, diisiik ulagtirma
maliyetleri, ucuz isgiicli, miisteriye yakimlik, yerel imaj ve dig iilkenin uyguladigi
ticaret uygulamalar1 gibi etkenlerden dogan avantajlaridir (Bevan ve Estrin, 2004,

777-778).

Konumsal Avantaj; DYSY in hangi lilkede yapilacagini belirleyen avantajlardir. Bir
firma yatirimi hangi iilkede veya bolgede yapacagina karar vermeden once, yatirimin
ozelliklerini ve yatirim yapilacak yerin sagladigi avantajlar1 g6z Oniinde
bulundurarak karar verir. Faktor maliyetleri ve verimliligi, yatirimci iilke ile ev
sahibi iilke arasindaki uzaklik, pazar biiyiikliigli, dogal kaynaklarmn bollugu, giimriik
tarifeleri, altyapmin yeterliligi, yatrim tesvikleri gibi unsurlar yatirim yerinin
saglayacag1 avantajlar arasinda yer almaktadir. Yukarida saydigimiz unsurlarin
varligl, firmalar1 ihracat yapmak yerine yatirim yapmaya yoneltmektedir

(Gover,2005,5-6).
3.I¢sellestirme Avantaji ( Internalization Advantages- I)

Igsellestirme avantaji, firmalarm elinde bulundurdugu varliklarini lisans verme,

franchise anlagmas1 yapma gibi yontemlerle ev sahibi iilke firmalarma kullandirmak
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yerine kendi kuracagi sirket ile yerel piyasada faaliyet gostermeyi tercih etmesidir
(Gover,2005,6). Igsellestirme avantaji, firmanm yurtdisinda yatirim yapmasini,
yabanci piyasada yerlesmesini daha cazip hale getirmektedir. Igsellestirme
avantajlary; yatirimi gerceklestirecek olan firma i¢in asimetrik bilgiyi ve onun
doguracagi risklerin en aza indirilmesi, arastirma ve pazarlama maliyetlerinin diisiik

olmasi, hiikiimet miidahaleci politikalarinin olmamasi seklinde siralanabilir.

3.5.2.5. Uriin Yasam Evreleri Hipotezi

Bu teori, 1966 yilinda Vernon tarafindan gelistirilmistir. Teori geleneksel Neo-klasik
ticaret teorisinin agiklamadigi uluslar arasi {retimi agiklamaya caligmaktadir
(Vernon,1966,190-207).  Teorinin  gelistirilme  amac1  Amerika  Birlesik
Devletlerindeki ¢ok uluslu sirketleri agiklamaya yoneliktir yani, iiretim siirecinin
uluslasmasini agiklanmaya calisilmistir. Uriin yasam evreleri hipotezine gére, iiriin
devreleri 3 asamada incelenmektedir. Uriiniin piyasaya siiriilmesi, {iriiniin

olgunlastirilmasi ve son olarak da iiriiniin standartlasmasi (Moosa,2002,38).

Vernon’un temel varsayimi, gelismis ekonomilerde teknoloji diizeyinin birbirinden
cok farkli olmadigi, s6z konusu farklar ise gelismis ve az gelismis ekonomiler
arasinda mevcut oldugudur. Uretimin ilk asamasinda, gelismis iilkede firma
tarafindan yeni gelistirilen iiriin ilk basta yerel tiiketiciler i¢in iiretilmeye bagslanir. Bu
irtin yeni gelistirildigi icin lretiminde ileri teknoloji kullanilmaktadir, {iriin az
miktarda tretilerek sadece i¢ piyasa icin yapilmaktadir. Vernon’a gore iiriiniin ilk
yenilik asamasmin gelismis ekonomilerde baslamasinin sebebi, liriin daha yeni
gelistirildigi i¢in yiiksek AR&GE maliyetleri icermesidir, nitelikli ig giicline ihtiyag
vardir ve iiriiniin piyasa degeri yiiksek oldugu icin ancak talep giicii yiiksek olan i¢

piyasada alic1 bulmaktadir.

Uriin i¢ piyasada yeterince olgunlastiginda iiretim miktar1 arttirilarak dis piyasalara
da ihracat yapilmaya baslanacaktir. Uriiniin miktar1 arttikga artik standartlasmaya
baslayacaktir. Artik ilk asamadaki AR&GE faaliyetlerine ve nitelikli is giiciine gerek
kalmadan standart iiretim yapilmaktadir. Gelistirilen Uriinii baska firmalar da
iretmeye baslayacaktir, liretici sayisinin artmasiyla, iiretim artik iicret seviyesinin
disik oldugu iilkelere kaydirilacaktir. So6zii edilen {riin artik yenilik¢i firma

tarafindan degil de daha diisiikk maliyetle baska iilkede iiretilmektedir. Ilk asamada
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yeni olan triin artik her yerde serbestge iiretilmektedir ve bundan sonra daha yeni

iirinlerin gelistirilmesi gerekmektedir (Vernon,1966,190-207).

Uriin yasam evreleri teorisi DYSY akimlarini aciklamada onemli katkilarda
bulunmussa da hammadde arayan yatirimlar1 agiklamakta kullanilamamaktadir.
Ayrica teori Uiriin dongiilerinin kisa siireli oldugu durumlarda gii¢siizlesmesi, yeni
buluslari genelde CUS tarafindan yapildig: giiniimiiz ekonomik yapisinda anlaminin
azalmasi, belirsizlie ve sinir Otesi tiretimde maliyetlere gereginden fazla Gnem

vermesiyle elestirilmektedir (Dunning,1991,117-35).

3.5.2.6. Oligopolistik Tepki Hipotezi

Teoriye gore bir firma herhangi bir ililkedeki pazar paymi arttirmak i¢in yatirim
yapar. Bunun hemen ardindan bu firmaya rakip olan diger oligopol firmalar da pazar
paylarmi kaybetmemek i¢in hemen o iilkede yatirim yapmaktadir (Oztiirk,2004,117).
Bu tip yatirimlara ayn1 zamanda liderin takip edilmesi ismi de verilmektedir (Head

ve dig.2002,454).
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4. EKONOMIK BUYUME KAVRAMI, OZELLIiKLERi, TURLERi VE
ONEMLI BUYUME MODELLERI

Calismada ekonomik biiyiime genis bir perspektif ile incelenmeye calisilmistir. Bu
amacla, ekonomik biiylime kavraminin literatiirde rastlanan birgok tanimina yer
verilmistir. Bir sonraki alt boliimlerde ise ekonomik biiyiimenin 6zellikleri ve tiirleri
srralanmigtir.  Bu  girisin - hemen ardindan bazi 6nemli biliylime teorilerine

deginilmistir.

4.1. Biiyiime Kavraminin Tanimi

Ekonomik biiylime, ekonominin iiretim kapasitesinin arttirilmasi ve dolayisiyla daha
fazla mal ve hizmet iiretmesidir. Zaman icinde bir taraftan {iilkenin {iretim
faktorlerindeki artiglar, diger taraftan teknoloji diizeyindeki gelismeler nedeniyle
ekonominin tliretim kapasitesi artacaktir ve daha fazla mal ve hizmet iiretilme olanagi
ortaya ¢ikacaktir (Ertek,2008,53). Iktisadi biiyiime, ya da gelismeden bahsedebilmek
icin liretimde bir artisin olmasi sarttir. Aksi halde ekonomik durgunluk veya gerileme
s0z konusu olacaktr. Ayrica bu artisin  devamli olmasi gerekmektedir

(Kargiil, 1983,142).

Unsal, ekonomik biiyiimeyi bir iilkenin mal ve hizmet iiretim kapasitesinde meydana
gelen artis seklinde tamimlanmaktadir. Ekonomik biliyiime, bir iilkede yasayan
insanlarin yasam standartlarini siirekli bicimde yiikseltmesinin tek yoludur. Bu
nedenle temel makro ekonomik hedeflerden biri, hizli bir ekonomik biiyiime
gergeklestirmektir (Unsal,2009,15). Ekonomik biiyiimenin taniminda, iilkenin mal ve
hizmet iiretim kapasitesindeki artistan bahsedildi. Ulkenin mal ve hizmet iiretim
kapasitesindeki artis iki farkli sekilde gerceklesebilmektedir. Bunlardan ilki,
ekonomide mal ve hizmet iiretiminde kullanilan tiretim faktorlerinin miktarindaki
artistir; digeri ise, ekonomi tam istthdam durumundayken ve faktor miktar1 sabitken,

faktorlerin verimlilik diizeyinde meydana gelen artis seklindedir (Parasiz,2003,10).

Iktisadi  biiyiime, iiretim olanaklar1 egrisinin  genislemesi seklinde de

tanimlanmaktadir. Bir ekonominin belli bir teknoloji diizeyi ile tiim iiretim
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faktorlerinin kullanilmasi halinde ulasabilecegi maksimum iiretim diizeyine liretim
olanaklar1 egrisi denmektedir. Bir {ilkenin kisith kaynaklarmi kullanarak ya da
kaynaklarmmin niteliklerini 1yilestirerek iiretim olanaklar1 egrisini genisletmesi
miimkiindiir. Bu durumda, ekonomide daha fazla mal ve hizmet iiretimi saglanacak
ve fiilli dretim artis1 gergeklesecektir (Kreinin,1995,74). Fiili biiylime, milli
iretimdeki yillik oransal artistir ve ekonomideki atil kaynaklarim iiretime katilmasiyla
fiilli biiyiime gergeklesecektir. Potansiyel biiylime ise, ekonominin biiyiiyebilecegi
simir1 ifade etmektedir. Potansiyel biiylime, ekonominin sahip oldugu kaynaklarin

etkin kullanimi1 ya da bunlarin miktarmin artirilmasi durumunda gerceklesecektir.

Genelde iktisadi biiyiime ile iktisadi kalkinma ve iktisadi geligme kavramlar1 gerek
yaz1 gerekse konusma dilinde ¢cogu kez ayni anlamda kullanilmaktadir. Ancak, her ne

kadar bu kavramlar birbirinin yerine kullaniliyorsa da farkli anlamlar tasimaktadir.

Iktisadi biiyiime ile iktisadi kalkinma ya da iktisadi gelisme arasindaki farki en tutarli
sekilde ortaya koyan iktisat¢1 Alfred Amonn olmustur. Amonn'a gore iilke ekonomisi
zamanla iki yonde degisme gostermektedir: 1.Gdvdesi ile biiyiir ve genisler. Ornegin;
niifusu artar, isgiicii ¢ogalir, iiretim faktorlerinde artiglar olur. 2. Biinye ve catis ile
degisir. Ornegin; milli hasila iginde tarim, sanayi ve hizmet sektdrlerinin paylari
degisir, isglicliniin bu sektorlere dagilimi farklilasir, altyapida gesitli degismeler

meydana gelir.

Bu anlamda, iilke ekonomisinin niifus, isgiicii, toprak ve diger iiretim faktorlerinde
gerceklesen artiglara biiylime denilmektedir. Kalkinma ya da gelisme ise, ekonominin
bilinye ve catisinda meydana gelen de§ismeleri ifade etmektedir. Ekonomik biiyiime
olmadan, ekonomik gelisme ya da kalkinma olamayacagi i¢in, biiylime kalkinmay1

etkileyen 6nemli unsurdur.

Yukarida s6z ettigimiz agiklamalardan hareketle, iktisadi biiylimenin Olgiilebilir bir
olay oldugu anlagilmaktadir. Nitekim gerek kisi basma gelir, gerekse bliylime hizi
rakamla ifade edilebilen kavramlardir. Ancak politik diizen, egitim sistemi, halkin
degisiklik ve yenilikleri benimseme kapasitesi, ¢alismay1 ¢ekici kilan her tiirli itici
gilicler gibi rakamla Olciilemeyecek davranis ve miiesseseler de iktisadi biiylime

iizerinde etkili olmaktadir. (Acar,2002,9-10).
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4.2. Ekonomik Biiyiimenin Ozellikleri

Ekonomik biiylimenin baslica 6zelliklerini asagidaki sekilde siralayabiliriz;

Ekonomik biiylime sayisal bir olgudur, milli gelir ve gayri safi milli hasiladan
meydana gelen degisimler sayisal olarak olciilmektedir.

Iktisadi biiyiime uzun dénemli bir olgudur, yatirimlarm arttirilmas: ve
yatirimlara bagli olarak iiretimde artiglarin saglanmasi ancak uzun dénemde
miimkiin olmaktadir. Tktisadi yapinin degistirilmesi ancak uzun dénemde (en
az birka¢ yilda) miimkiindiir. Ayrica ekonomik biiylime uzun donemde,
istikrarli bir egilim ¢izgisi yerine dalgalanmalar gosterebilmektedir (Kaya ve
Han,2007,267).

Ikame yatirmmlarmm iktisadi bilyiimeye bir etkisi yoktur. Omegin, bes katli
eski bir binanin yikilip yerine tekrar bes katli bir binanin inga edilmesi halinde
biiylimeden bahsedilemez. Burada ikame yatirimi s6z konusudur. Eger, yikila-
nin yerine on katli bir bina insa edilmis olsaydi, ilave bes kat, biiylimeyi ifade
edecektir.

Iktisadi biiyiime nominal degil reel (gercek) bir artis1 ifade etmektedir. Yani,
iktisadi biiylimede mevcuda bir ilave séz konusudur. Ornegin, fiyatlarn
yiikselmesi nedeniyle bir yildan digerine meydana gelen GSMH’daki artis1
fiziki (reel) degil fiktif bir artigtir.

Ekonomik biiylimenin tek basina gelir dagilimini iyilestirdigi séylenemez.
Gelir dagilimindaki iyilesme, ekonomide gerceklesen reel gelir artisinin
ekonomik aktorler arasinda ne sekilde paylastirildig: ile ilgilidir.

Ekonomik biiylime dinamik bir makro ekonomik gostergedir. Yani,
biiylimeyle birlikte ekonomide genellikle hareketlilik ve istikrarsizlik da bas
gosterebilmektedir. Daha hizli biliyliyen bolgelerde ve sektorlerde
hareketliligin artmasi1 dogaldir. Bir yanda bu gelismeler olurken, diger yanda
baz1 bolgelerin gerilemesi ve bazi sektOrlerin onemini kaybetmesi cesitli
sorunlarm giindeme gelmesine de yol agmaktadir.

Iktisadi biiyiime ayn: zamanda makro bir olgudur. Biiyiime sadece bazi
bolgeleri ve sektorleri degil ekonominin biitlinlinii  kapsamaktadir

(Acar,2002,35-36).
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4.3. Ekonomik Biiyiimenin Tiirleri
Iktisadi biiyiime tiirlerini dokuz grupta toplamak miimkiindiir (Ozgiiven,1988,85).

4.3.1. Spontane Biiyiime

Ekonomik gelismenin ilk ve en Onemli 6rneklerini Bati Avrupa’da ve kuzey
Amerika’da goriilmektedir. Bati iilkelerindeki iktisadi gelisme hemen tamamen
kendiliginden ortaya c¢iktigi-yani devletin miidahalelerine gerek kalmadan
gergeklestigi-igin buna “‘spontane”, yani kendiliginden ortaya c¢ikan gelisme adi
verilmistir (Ustiinel, 1990,227). Bu tiir biiyiimede devletin ekonomiye miidahalesi
asgari diizeydedir. Uretim faktdrleri kendiliginden harekete gecmekte ve belli
oranda bir bliyiime saglamaktadir. Spontane biiylime; fizyokrat, klasik ve neo-klasik

iktisatcilarin olusturdugu teorilerde yer almistir.

4.3.2. Planh Biiyiime

Planli biiytimede, kit kaynaklarin hangi mallarin {iretimine ne oranda tahsis edilecegi
bir plan dahilinde yiriitiilmektedir. Amag, her alanda etkinligin saglanmasi ve
verimin arttirilmasidir. Eger, plan uygulamasi tiim sektorler i¢cin zorunlu ise,
"otoriter planlama" s6z konusudur. Sovyetler Birligi'ndeki uygulama, bu tiir
planlamaya ornek gosterilebilir. Eger, plan uygulamasi bazi sektorler i¢in zorunlu
ise, "yol gosterici planlama" dan s6z etmek miimkiindiir. Tiirkiye'de, 1963 sonrasi
donemde uygulanan planlama, yol gdsterici planlamaya 6rnek gdosterilebilir. Sozii
edilen donemdeki planlar, kamu sektorii i¢in zorunlu iken 6zel sektor icin yol

gosterici Ozellik tasimistir (Acar,2002,33-34).

4.3.3. Kapal Biiyiime

Bu tiir biiyiime, lilkenin kendi 6z kaynaklarma dayanmaktadir. Kapali biiylimede
devlet ekonomiye her bakimdan miidahalede bulunmaktadir. Kapali biiylimede amag
iilkenin biiylik o0l¢lide kendi kaynaklarindan yararlanmasi ve dis iilkelere
bagimliligmin en aza indirilmesidir. 19.ylizy1l Japonya'st ile yakin ge¢cmiste
Arnavutluk’da gerceklestirilmeye calisilan biliylime, kapali biiyiimeye Ornek
gosterilebilir (Ozgiiven,1988,85).
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4.3.4. Acik Biiyiime

Acik biiylime modeli, kapali biiyiime modeli isleyisinin tam tersidir. Bu tiir
bliylimede ekonomi yurtdis1 {retim faktorlerine acik bir sekilde biiylime
gerceklestirmektedir. Ag¢ik biiyiimede uluslararasi sermaye ve emek onemli rol
oynamaktadir. Agik biiyiime, serbest piyasa ekonomisini benimsemis olan iilkelerde

goriilmektedir.

4.3.5. Durgun Biiyiime

Bu tiir biiyiimede, milli gelir artis hiz1 ile niifus artis hiz1 birbirine esit oldugu i¢in
kisi basma gelir artis hiz1 sifir olmaktadir (Acar,2002,34). Bu bakimdan, kisilerin
refah diizeyi pek degismemektedir.

4.3.6. Ustel Bilyiime

Ustel biiyiime gittikge artan bir biiyiimedir. Bilesik faiz 6rneginde oldugu gibi, bazi
iilkelerin belli donemlerinde goriilmekle birlikte, iistel bliylimeyi devaml sekilde

gerceklestiren tilkeye pek rastlanmamustir.

4.3.7. Biyolojik Biiyiime

Bu tiir biiylime, canlilarin biiyiimesinden esinlenmistir. Yani, biiyiime once hizl
sekilde devam etmekte, daha sonra yavaslamaya baglamakta ve bir yerde

durmaktadir. Hatta bu noktadan sonra gerileme baslamaktadir (Ozgiiven,1988,87).

4.3.8. Dengeli Biiyiime

Dengeli biiylime modelinde ekonominin tiim sektorleri benzer oranlarda biiylime
gerceklestirmektedir. Bu tiir biiylimenin en 6nemli 6zelligini sektorler arasi karsilikl
bagimlilik olusmasidir. Bu bagimlilik hem tiretimde, hem de tiiketimde gecerlidir.
Her iiretim birimi ¢iktisina pazar bulmak zorundadir. Dengeli biiylimede denge;
yatirim mallari ile tiikketim mallari, sanayi mallar1 ile hammaddeler, gida maddeleri
ile giyecek mallari, i¢c talep ile disg talep gibi konularda kurulmaya caligilir.
Bagimlilik korundugu siirece ekonomi yapisal bir de§isim gerceklestirmeden
bliylime gerceklesmis olacaktir. Kaynak israfinin 6nlenmesi icin bu dengeler

zorunludur.
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4.3.9. Dengesiz Biiyiime

Bu tiir bliylime, dengeli biiylimenin gercege uymadigi diisiincesinden hareketle
ortaya c¢ikmistir. Konuya ilk deginen Fransiz iktisatgis1 F. Perroux olmustur.
Perroux, ekonomilerin genellikle esitsizliklerin, dengesizliklerin ve hiyerarsinin
icinde bulundugunu, bu 6zelliklerin ortadan kaldirilmaya ¢alisilmasi yerine onlardan
faydalanma yoluna gidilmesinin ¢ok daha yararli olacagim ifade etmistir. A.O.
Hirschman ise, biiylime ve kalkinma siirecinde bazi bolgelerin digerlerine oranla
daha ileride olabilecegini ve bu durumun (dengesizligin) biiyiime ve kalkinmay1

kolaylastiracagini belirtmistir.

Dengesiz biiylime anlayisma gore, ekonomide, daha ileride olan bolgeler ve
sektorler adeta lokomotif rolii oynamaktadir. Nasil ki lokomotif pesine vagonlari
takip gidiyorsa, ekonomilerde de oncii bdlgeler de sektorler peslerine diger bdlgeleri
ve sektorleri takacak ve onlarin biiylimelerine ve gelismelerine katki saglayacaktir

(Acar,2002,35).

4.4. Ekonomik Biiyiime Modelleri

Biiylime konusu toplumsal refah artisinin en 6nemli gostergesidir ve iktisat¢ilarin her
zaman yogun ilgisini ¢ekmistir. Adam Smith’den bu yana biiylimenin temel
belirleyicilerinin neler oldugu, biiylimeyi saglamak icin neler yapilmasi, hangi
politikalarmn izlenmesi gerektigi konusunda c¢esitli goriisler ortaya atilmistir.
Glinlimiiz kosullarinda ulusal ekonomiler i¢in iktisadi bliylime hedef haline gelmis

ve bu hedefe ulasma adina farkli donemlerde farkli modellere bagvurulmustur.

4.4.1. Klasik Bilyiime Kuram

Klasik biliytime teorisi 18.yiizyilin sonlarinda 19.yiizyilin baslarinda baslayan Adam
Smith (1723-1790), David Ricardo (1772-1823), Robert Malthus (1766-1834) ve
Kar] Marx (1818-1883) gibi klasik iktisatcilar tarafindan gelistirilmistir. Model, 19.
yiizy1l basindaki Ingiltere'nin sorunlarindan biiyiik 6lciide esinlenmistir. Sanayi
devriminin ilk asamalarinda tasarruf artis1 ve sermaye birikiminin olduk¢a hizli
olmasi, teknik yeniliklerin sanayi sektoriinde verimi yiikseltmis ve iiretim artigini

saglamistir (Acar,2002,61).

Klasik iktisat¢ilarin gelisme teorisine gore, kapitalist diizende devamli iiretim

(13

artiglar1 esas itibariyle “ sermaye birikimine” ve “teknolojik ilerlemeye” bagli
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sayilmaktadir. Klasikler, iktisadi gelismeyi etkileyen faktorlerden “teknik ilerlemeyi”
gelisme siirecinin “itici kuvveti” olarak kabul ederler; “sermaye birikimine” ve
dolayisiyla yatirim seviyesinin yiikselmesi de teknik ilerlemeyi hizlandirdig1 ve yeni
buluslarin uygulanmasma imkan verdigi igin dzel bir 6nem vermektedirler (Ustiinel,

1990,234).

4.4.1.1. Adam Smith (1723-1790)

Iktisadm ilk kurucusu olarak nitelenen Adam Smith dogal diizeni savunmustur.
Adam Smith, bireyin ¢ikarint maksimum kilma ¢abasi olarak tanimlanan rasyonellik
ilkesini savunmustur. Adam Smith’e gore kendi ¢ikarlarmi maksimum kilma gayreti
icinde bulunan bireyler, toplumun refah diizeyinin yiikselmesini de saglamaktadirlar

(Alkin,1975,28).

Adam Smith 1976’da yayimnlanan “Uluslarim Zenginliginin Dogas1 ve Sebepleri
Uzerinde Bir Sorusturma” adl1 eserinde ele aldig1 temel iktisadi problem, bir ulusun
zenginlesmesi ve ekonomisinin biiyiime siirecidir. Smith’e gore, ekonomik biiyiime
siirecine giren ekonomilerde sermaye birikimi, niifus ve gelir gittikce artmaktadir.
Ancak verimlilikteki artis stirekli degildir, siire¢ ilerledik¢e karlar diisecektir,
sermaye birikimi azalacaktir, bunun beraberinde gelir artis1 duracaktir ve niifustaki

artis yavaslayarak ekonomi durgunluk sathasma girecektir (Hig,1994,272).

Smith’in ekonomideki en Onemli katkisi;; tam rekabet mekanizmas: altinda
kaynaklarmn optimal dagilimiyla ilgili olarak ilk bilimsel analizi gelistirmis olmasidir.
Smith’in 6zellikle de liberal serbest ticarete dayali goriislerini savundugu Uluslarin
Zenginligi eseri, 19.ylizyildaki ekonomik iliskilerin sekillenmesinde oldukca
onemlidir (Uzunoglu ve dig., 2006,38).

Adam Smith piyasa sisteminin isleyisiyle ilgili olarak “goriinmez el” olarak bilinen
ifadeyi ilk kullanan iktisat¢idir. Adam Smith tam rekabet kosullarinda arz ve talep
giliclerinin islemesini basitge “gériinmez el” seklinde ifade etmistir. Boyle bir
ortamda, tiliketicilerin mal ve hizmet talepleri iireticiler tarafindan piyasaya
sunulmakta ve dengede arz ve talep egrileri kesismektedir. Bu noktada hem

tiiketiciler hem {ireticiler degisimden kazangh ¢ikmaktadirlar (Parasiz,2005,5).

Smith kapitalist ekonomik kalkinmaya katk1 yapan birincil etmenler olarak ig bolimii
ve birikim yasasi lizerinde durmaktadir. Bu iki olguyu uluslarin zenginligi olarak

nitelendirmektedir. Smith’in analizinde fiziksel sermayenin birikimi teknolojik
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ilerleme, emegin uzmanlasmasi, ekonomik servet artiginin kaynaklaridir. Sermaye
biriktikge ve yeni teknoloji liretime sokulduk¢a ekonomik biiyiime de devam

edecektir (Parasiz,2005,6).

Smith sadece “klasik iktisat” diye adlandirilan bir ekonomik diisiince sisteminin
kurucusu olmakla kalmamais, kendisine tamamen zit goriisler 6ne siiren Karl Marx’1
ve Marksist Iktisat1 derinden etkiledigi gibi giiniimiizde Yeni Klasik Iktisat diye

adlandirilan cagdas bir diisiince sisteminin de 6ziinli olusturmustur (Savas,2007,259).

4.4.1.2. Jean Baptist Say (1767-1832)

Smith’in “Uluslarin Zenginligi” ile temeli atilan Klasik Iktisat Teorisi’ne Smith’in
ardindan 6nemli destek gelmistir. Bunlardan biri, bir Fransiz iktisatcist olan Say’dir.
Klasik iktisadin yanlis1 olan Say, rekabet, serbest ticaret ve ticaretteki engellerin
kaldirilmast konusunda caligmalarda bulunmustur. Say “her arz kendi talebini
yaratr” seklinde tanimlanan Say Yasasi ile anilmaktadir. Say Yasasi Mahregler

Kanunu olarak da bilinmektedir ve bu kanun ii¢ varsayima dayanmaktadir:

1) Fiyatlar tamamen maliyetlere esit olmalidir.
2) Maliyetler gelirle esit olmalidir.
3) Tim gelirler harcanmalidir (Uzunoglu ve dig., 2006,107).

“Say Yasas1”, mal iiretiminin, toplam mal arzin1 satin almaya yetecek toplam efektif
talebi yaratacagmi sdylemektedir. Bu yasaya gore asir1 iiretime yer yoktur. Satilan
her malin fiyatindan iicretlere, faizlere ve kara/ ranta yetecek kadar kazang
kalacaktir. Bunlar harcanarak yerlerine ulastiginda talep eksikligi ortadan
kalkacaktir. Satig hasilatindan elde edilen gelir tasarruf edildiginde, harcamayi
garantiye alacak sekilde yatirima doniismektedir. Say tasarrufun, tiiketimi
azaltmayacagini her tasarrufun eninde sonunda yeniden harcama akimina donecegini

aciklamistir (Savas,2007,299).

Say, bir malin degerini, onun {iretimi i¢in kullanilan emek miktarina gore belirleyen
emek-deger kuramia kars1 ¢ikmistir. Malin degerini, onun tiiketiciye sagladigi fayda
belirler diyerek fayda-deger teorisini ileri stirmiistiir. Bir malin tiiketiciye sagladigi
fayday1 tiiketici ihtiyaclarina, aligkanliklarma ve sosyal durumuna gore kendisi

belirleyecegini savunmustur (Erim,2007,51).
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4.4.1.3. Thomas Robert Malthus (1766-1834)

Malthus’un niifus teorisi ile ilgili kitab: “ Niifus Ilkeleri Uzerine Bir Deneme” 1789
yilinda yaymlanmistir. Eserde iki hdkim konu vardir; birincisi, ne kadar reform
yapilirsa yapilsin zenginler ve yoksullardan olugan mevcut smif yapisini degistirmek
miimkiin degildir. ikincisi, yoksulluk ve aci her toplumda halkin biiyiik

cogunlugunun kaderidir.

Niifus Teorisi
Malthus’un niifus teorisi asagidaki sekilde 6zetlenebilir:

e Niifus artis1 gida maddeleri ile sinirhidir.

e Niifus, gida maddeleri el verdigi Olgiide geometrik olarak artarken, gida
maddeleri aritmetik olarak artmaktadir.

e Niifus artisin1 engelleyecek denetimler etkisiz olursa, niifus ancak gida

maddelerinin arzi sayesinde denetlenebilecektir.

Malthus niifus artis1 denetimini ikiye ayiwrmistir; birincisi grupta koruyucu tedbirler
yer almaktadir (dogum kontrolii), ikinci grupta ise, O0liim oranlarini artmasini
saglayan faktorlerdir (hastalik, kitlik, savaslar vb.). Ik gruptaki koruyucu énlemler
yetersiz kalirsa, ikinci gruptaki faktorler devreye girmektedir (Erim,2007,53).

Malthus’un niifus teorisine gore, dogum oranlar1 yiikksek oldugundan niifus ikiye
katlanirken, toprak arzi sabit oldugundan yiyecek arzi en fazla baslangic yilindaki
kadar artmaktadir. Niifus artis1 ile yiyecek artisi arasindaki bu dengesizlik ilkel
toplumlarda dogal olarak acglik, sefalet ve savastan dolay1 artan 6liimlerle, medeni
toplumlarda ise ahlaki ve yasal kurallarla dengelenebilecektir. Ahlaki kurallar
acliktan dolay1r cocuklarmin 6lmesini istemeyen ebeveynlerin daha az cocuk
yapmalari, yasal kurallar ise erken yasta evlenmelerinin yasaklanmasi seklinde

olmaktadir (Savas, 2007,344-350).

Glinlimiizde, Batil1 tilkelerde Malthus’un niifus artisi ile ilgili olarak ¢izdigi karanlik
tablonun dogrulanmadig1 goriilmektedir. Ancak diinyanin fakir bolgelerinde
Malthus’un yasalarmi1 dogrular nitelikte Ornekler mevcuttur. Malthus’un tahmin

edemedigi nokta teknolojideki gelisim ve ilerleme olmustur. Yeni teknolojilerin
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tarimda yaratacagi verim artisi ile ayni miktarda toprak daha ¢ok insani besler hale

gelmistir (Erim,2007,53).

4.4.1.4. David Ricardo (1772-1823)

David Ricardo iktisat tarihinde iizerinde en ¢ok durulan ve gesitli yonlerden tartisilan
iktisat¢ilardan biridir (Savas,2007,309). David Ricardo, diger klasik iktisat¢ilar gibi
uluslar arasi ticaret lizerindeki her tiirli miidahaleyi reddetmistir. Donem igerisinde
yanki uyandiran “On The Principles of Political Economy and Taxation” (Politik
Ekonomi ve Vergilendirme Ilkeleri Uzerine) adl1 eserini 1817 yilinda yaymlamustur.
Bu calismasinda Ricardo, mallarin bir fiyat:1 oldugu gibi emegin de bir fiyati
oldugunu savunmaktadir. Yine bu eserde “Karsilastirmali Maliyetler Teorisini” de

iler1 stirmiistiir (Uzunoglu ve dig., 2006,178).

D. Ricardo dogrudan dogruya biiyiime konusunu degil uzun dénemde iiretim
faktorleri paylarmm ne olacagmi, yani gelir bolistimiinii incelemistir. Kurulan
modelde biiylime ve boliisim i¢ ice girmis durumdalardir. Ricardo Tticreti ikiye

ayirmistir;
1.Dogal Ucret: isginin yasamasini ve neslinin devamini temin eden iicrettir.

2.Piyasa Ucreti: Bu iicret pazarda emegin arz ve talebine gdre belirlenen iicrettir.
Ricardo uzun donemde ve normal kosullarda belirlenen fiyatla ilgilenmistir. Piyasa
fiyat1 kisa donemi, dogal fiyat ise uzun donemi belirlemekte ve iiretim maliyeti
tarafindan olusmaktadir.  Ricardo uluslar arasi miibadelelerde tam rekabet
kosullarinin tilkeleri isboliimii ve uzmanlagsmaya gotiirecegini savunmustur. Smith’in
mutlak Ustilinliik teoremini, karsilastirmali tstiinliik goriisiiyle tamamlamistir ve bir
iilkenin yalnizca mutlak olarak iistiin oldugu mallara degil karsilastirmali olarak

iistiin bulundugu mallarda uzmanlasacagini ileri stirmiistiir ( Kiraglar,2005,26).

Ricardo’nun Deger Analizi

Ricardo “deger” analizini; bir malin degerinin o malin {iretilmesi i¢in gerekli emek
miktarma bagli oldugunu ileri siirmiistiir. Adam Smith’in “kullanim degeri” ve
“miibadele degeri” seklindeki ayrimina kars1 ¢ikmistir. Ricardo, herhangi bir malin
miibadele degeri (fiyat) olabilmesi i¢in, kullanma degeri (fayda)’nin da gerekli

oldugunu savunmustur (Kazgan,2010,73). Ricardo “miibadele degeri” {izerine
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durmus ve “bir mal hi¢bir sekilde fayda saglamiyorsa, yararli degilse miibadele

degerinden yoksundur” seklinde yorumlamistir (Erim,2007,56).

Bir malin degisim kiymetine sahip olabilmesi i¢in bir “fayda” saglamasi sarttir.
Ancak, fayda tek basina degisim kiymetinin bir 6l¢iisii olamaz. Faydanin yaninda,
degisim kiymetini belirleyen iki faktor daha vardir. Bunlardan biri malmn “kitlik™

derecesi digeri de o malmn tiretimi i¢in gerekli “emek miktaridir” (Savas,2007,314).

Mallarin iretimi i¢in gerekli olan emegi Ricardo “dogrudan emek” ve “dolayli
emek” seklinde ikiye ayirmaktadir. Dogrudan emek iiretimde sermaye ile birlikte
kullanilan emektir. Dolayli emek ise, sermaye mallarini (makine, techizat vb.) lireten

emektir (Erim,2007,57).

Ricardo’nun Azalan Getiriler Yasasi

Ricardo, niifus artis1 zorunlu olarak gida maddelerine olan talebi arttiracagini, gida
maddelerine olan talep artisinin ise tarimsal faaliyetleri hizlandiracagini ileri
stirmiistiir. Bu durumda, 6nce verimli topraklar islenecektir; fakat, zamanla verimli
topraklar yeterli olmayinca daha diisiik verimli topraklar islenmeye baslanacaktir,
sonu¢ olarak tarmmsal Uriinler daha zor kosullarda ve daha yiiksek maliyetle
iretileceginden gida maddelerinin fiyatlar1 artacaktir (Acar,2002,62). Marjinal
topraklar kullanima agildikga, tiretim daha gii¢ kosullarda ve maliyetli oldugu i¢in ve
iiretim daha az verimli toprakta iiretilmeye basladigindan ek bir birim gida iiretimi
daha pahali hale gelecektir (Parasiz,2005,8). Bu durumda, dogal iicret haddi de
yiikselerek rant artiglariyla birlikte, hem tarim hem de sanayi kesiminde, karlari
diistirecektir. Karlarin, azalarak sermaye birikimini olanaksiz kilacak diizeye kadar
diismesi, net yatwrimlart durdurup sistemi durgun bir hale getirecektir. Sistemin
ulastig1 bu durgunluk halinde iicretler, dogal iicret haddi diizeyindedir; niifus artik

artamamaktadir; net yatirim sifirdir, biiyiime de durmustur (Alkin,1975,45).

Ricardo’nun Karsilastirmah Ustiinliik Teorisi

Serbest ticaretin yararlar1 A.Smith tarafindan da belirtilmistir. Smith’e gore serbest
ticarette her ulus, kendisine en uygun mallarin {iretiminde uzmanlasacaktir. Ancak

bir iilke bircok malda, hatta biitiin mallarda dogal bir istiinliige sahipse ne olacaktir
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veya aksine bir ulusun hi¢cbir malda dogal bir istiinliigli yoksa ne olacaktir? Bu gibi
durumlarda uzmanlik alani nasil belirlenecek ve hangi mallar serbest dis ticaret
kosullarinda ithal ve ihra¢ edilecektir. Ricardo’nun “mukayeseli (karsilagtirmalr)
istlinliik teorisi” bu tiir sorulara cevap vermek amaciyla gelistirilmistir

(Savas,2007,330).

Teoriye gore, bir iilke kendi tliretemedigi veya baska dlilkelerden daha ucuza
iretemedigi mallar1 ithal edecektir. Yani, Ricardo’nun karsilagtirmali {stiinliik
teorisine gore, eger bir iilke digerine gore nispeten daha diisik maliyetle
iiretebilecegi mallarda uzmanlasirsa, toplam diinya ¢ikt1 miktarinda artis olacaktir.
Dolayisiyla bir iilke baska bir iilkeye gore daha diisiik maliyetle {irettigi mali, o
iilkenin kendi uzman oldugu malla degis tokus yapacaktir. Uzmanlagsma ve ticaret
sonucu biitilin tilkelerin tiikketim olanaklarinda bir artis olacaktir. Bu argiiman serbest
ticareti temel almaktadir. Ricardo, “mutlak istiinlik” diye bilinen goriis yerine
“mukayeseli Ustiinlik” kavramini gelistirmistir ve {iilkeler arasi uzmanlagma ve

ticareti bu yonde ag¢iklamistir (Parasiz,2005,9).

4.4.1.5. Karl Marx (1818-1883)

Karl Marx 1847-48’de “Komiinist Bildiri” (Communist Manifesto) ve 1867°de
“Kapital” (Das Kapital) adli eserleriyle yasadig1 ¢agdaki ekonomik doniisimii ele
almistir. Bu donemler, tarim toplumundan kapitalist topluma gecisteki sancilarin
yasandig1 doneme denk gelmektedir. Fabrikalar kurulmus, iiretimde makineler
kullanilmaya baslamig ve buhar enerjisine gecilmistir ancak sendikalar, sosyal
giivenlik yasalari, yasam kosullarma uygun altyap:t heniiz hazir degildir. Marx,
calismalarinda emegin sOmiiriisii lizerine kurulmus kapitalist sistemi ele almistir
(Barber,1995,169-170). Marxist biiyiime modeli, kapitalist sistemdeki celiskilerin
devamli bir biiylime saglayacagini ancak, biiylime siireci i¢inde ¢eliskilerin gittikce

siddetlenerek sonunda sistemi ¢okertecegini ileri stirmiistiir (Acar,2002,67).

Marksist teoriye gore, liretimde deger artisina yol agan tek iliretim faktorii is¢inin
emegidir; kapitalist sistemde isci liretime yaptig1 katkinin tam karsiligini alamaz,
asgari gecim seviyesinde bir iicret almaktadir; “artik deger” ise kapitalist sinifin

(13

karm teskil etmektedir. Bu diizende “ teknik ilerleme” devamli olarak {iretimde
sermaye yogunlugunu artirict ve emek yogunlugunu azaltict yonde olacaktir ve

teknik ilerleme ile birlikte tiretimde “artik deger” yaratan emegin rolii azalacaktir.

42



Kapitalistler biiyiik yatirimlara girerek yeni teknolojiler uygulayacaktir. Iscilerin
yerini makineler alacak ve makinelesmenin issiz biraktigi genis bir “proleter” issiz
ordusu meydana gelecektir. Azalan kar seviyeleri ve dengesiz lretim krizleri
kapitalist diizeni sarsmaya baslayacaktir. Marx bu analizin sonunda, kapitalist
sistemin ¢Okiip komiinist bir diizene gecilecegi gOrlsinii  savunmustur

(Ustiinel, 1990, 234-235).

Marx’mn teorisini klasik teoriden aywran Ozellikler ise Marx’in Malthus’un niifus
teorisini reddetmesidir. Marx, toplumu klasik teorideki gibi ii¢ smiftan degil
(kapitalist veya girisimci, toprak sahibi veya sermayedar, emekci) iiretim araglarma
sahip olanlar ve olmayanlar diye iki smifa ayirmus, iicretleri ise emek- zaman

teorisine gore belirlemistir (Barber,1995,170-175).

Marx’in Emek-Deger Teorisi

Marx’a gore bir malin degerini o malin iiretimi i¢in gerekli emek-zaman birimleri

belirlemektedir ( Alkin,1975,60).
P= Y1l i¢inde isci basma yaratilan deger
C= Y1l i¢cinde yeni iiretilen sabit sermaye
V= Y1l i¢cinde yeni iiretilen degisir sermaye
S= Is¢i basina art1 deger
P=C+V+S 4.1

Bu esitlige gore, bir yilda is¢i basmna yaratilan deger; ayni yilda yeniden liretilen
sabit sermaye ile degisir sermaye ve is¢i basina art1 degerin toplamina esittir. Burada
sabit sermaye; makineler, ulastirma ve enerji techizati, binalar ve ¢esitli mallardan
olusmaktadir. Marx’a gore, deger yaratmak i¢in sabit sermayeyi meydana getiren
unsurlar gerekli olmakla birlikte yeterli degildir. Cilinkii bunlar kendi basma deger
yaratamamaktadir. Degisir sermaye ise, isgiicli kiralamak, kullanilan emege yapilan
odemeleri (iicretleri) icermektedir. Deger yaratan sermaye degisir sermayedir. Arti

deger, toplam deger veya gayri safi milli hasila ile toplam degeri yaratmak icin
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yapilan harcamalar (sabit sermaye ile degisken sermaye toplami) arasindaki farktan

olugmaktadir (Acar,2002,68).

Biiyiimeyi Belirleyen Oranlar

Marx modelinde {i¢ 6nemli oran vardir:

Art1 Deger Orant : a = %

Kar Haddi: k = s/(c + v)
Sermayenin Organik Bilesimi: b = 5 veyab=C/(C+V)

Kar haddi oraninin pay ve paydasindaki terimler degisken sermaye ile boliindiigiinde

S

S s a
v veya
+

“c+v €441 b+1

<
v

b= _c kabul edilirse
c+v

k—S
T c+V

c -= ba+1=a(1—b) (4.2)
(1-b)

+ Sy

Bu ifadenin anlami sudur: Kar haddinin seyrini, arti deger oram ile sermayenin
organik bilesimindeki degismeler belirlemektedir. Art1 deger orami sabitken,

sermayenin organik bilesimi yiikselirse kar haddi diisecektir (Alkin,1975,62).

Modelin Elestirisi

Glintimiiziin gelismis iilkelerinde biiylime silirecinin Marx’m ¢izdigi ¢ergevede
yiiriidiigiinii sdylemek miimkiin degildir. Ucretlerdeki artislar, hizli teknik
ilerlemenin miimkiin kildig1 verimlilik artis1 ile birlikte yiriitiildiigiinden, karlarin

diismesi 6nlenmis hatta iicretlerle birlikte karlar da artmastur.

Ote yandan, zamanla firmalarin dlcekleri bilyiimiis ve tekellesme egilimi artmustir.
Bu bir bakima Marx’1 dogrulamistir. Ancak, biiylik firmalarin yaninda kiictikler de
varliklarin1 siirdiirmiisler ve monopollii rekabet ve oligopol piyasalar1 kapitalist

iilkelerde en yaygin piyasa tiirleri olmustur.
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Marx’in monopollesmeye ve kiiciik isletmelerin elenmesine paralel olarak orta
sinifin ortadan kalkacagi seklindeki dngdriisii ise ger¢eklesmemis, aksine orta sinif

daha da biiyiimiis ve giiclenmistir (Acar,2002,71).

4.4.2. Neo-Klasik iktisat Diisiincesi

On dokuzuncu yiizyilin {ciincii ceyreginde iktisat diislincesinde ortaya ¢ikan
degisiklikler iktisadin klasik 6zelliklerinin terk edilmesi i¢in ugras veren iktisatcilar
tarafindan gergeklestirilmistir. Onlarin ileri siirdiigii kurama “marjinalist kuram” ya
da “neo-klasik kuram” denilmektedir (Erim,2007,124). Neo-klasik biiylime teorisi,
niifus artisina ve teknolojik de§ismeye tasarruf, yatirim ve ekonomik biiylimenin
nasil karsilik verdigini aciklamaktadir. Bu teori 1956°da birbirinden bagimsiz olarak
ABD’li  SOLOW ve  Avustralyali SWAN tarafindan  gelistirilmistir
(Paras1z,2003,131). Neo-klasik okul, dar anlamda, 1870’lerden 1920’lere kadar
gecen yari yiizyillik donemde, klasik “deger teorisinde” kokli degisme yapan ve
gecimlik veya tabii iicret anlayisindan marjinal verime bagl iicret anlayisma gegen,
fakat bunun disinda klasik goriisleri ve birtakim kayitlarla liberal ideolojiyi siirdiiren

iktisat¢ilarin okulu olmustur ( Kazgan, 2010,114).

Neoklasik modelde is¢ilerin fayda maksimizasyon davraniglarindan tiiretilen emek
arz egrisi ile firmalarin kar maksimizasyon davraniglarindan tiiretilen emek talep
egrisinin kesistigi noktanin temsil ettigi licret haddinde, emek piyasasinda denge
saglanmaktadir ve emek arzi-emek talebine esittir (Berber,2006,142-143). Boyle bir
durumda emek piyasasinda bazi kisilerin denge iicret haddinden c¢alismak istedikleri
halde i1ssiz olmalar1 s6z konusu degildir. Serbest piyasa mekanizmasi kendiliginden
emegin tam kullanimmi- tam istihdammi siirekli olarak saglamaktadir

(Unsal,2009,31).

Marjinalist okulun iktisat diisiincesine getirdigi yenilikler, bati ekonomilerinin
kaydettigi teknolojik ilerlemeler ve iktisadi biliyiime, Klasik ve Marksist tahminleri
alt {ist etmistir. 19.ylizyilm ilk yarisindan itibaren Bati1 diinyasi sanayi mallar1
iiretiminde biiyiikk bir artis gerceklestirmeyi basarmustir. Iktisadi bilyiimenin is¢i
sinifinin kosullarmi koétiilestirecegi yolundaki “kotiimser” tahminler bosa ¢ikmistir

(Erim,2007,124).
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Modelin Temel Varsayimlar

Neoklasik Biiyiime Teorisi’nin baslica varsayimlar1 sunlardir: a) Uretim faktorleri
arasinda ikame miimkiindiir. Bu ikame, faktor fiyatlarinin de§ismesi vasitasiyla
saglanmaktadir. b) Emegin digsal bir faktér oldugu ve niifus artig hizina bagl olarak
arttig1 varsayilmistir. ¢) Teknolojik gelismenin digsal bir faktor olarak kabul
edilmektedir. d) Ekonomide tam rekabet kosullar1 gecerlidir. €) Uretim fonksiyonu
olarak, Cobb-Douglas iiretim fonksiyonu kullanilmaktadir. f) Uretim fonksiyonu
emek bagina terimlerle ifade edilmektedir. g) Uretim fonksiyonunun ii¢ temel dzelligi
vardrr. 11k 6zellik, emek ve sermaye igin azalan verim kanununun gecerli olmasidir.
Ikinci &zellik, iiretim fonksiyonunun dlgege gore sabit getiri saglamasidir. Ugiincii
ozellik, “Inada Kosullar' (Inada Conditions) gegerliligidir. h) Ekonominin disa
kapali oldugu varsayilmistir ve devlet harcamalar1 dikkate almmamistir. 1)
Yakinsama (convergence) hipotezi gecerlidir. Yakisama hipotezine gore, yoksul
iilkeler zengin tilkelerden daha hizli biiyiirler ve zamanla bu iki grubun kisi basina

gelir diizeyleri birbirine yaklasir (Sen,2007,5).

4.4.2.1. Solow Modeli

Robert Solow 1956 yilinda, iktisadi biiyiime ve kalkinma konusunda ileride 6nemli
gelismeye yol acan, “Iktisadi Biiyiime Teorisine Bir Katkr” adli makale
yayimnlamistir. Solow’un temel tezi, uzun donemde ekonominin kararli biiyiime
(steady state) sergileyecegidir. Kararli biiylime, kisi basina sermaye donaniminin
uzun donemde erisecegi denge konumunu ifade etmektedir. Buna gore teknolojinin
degismedigi varsayimi altinda, ekonomik dinamikler kisi basina sermaye donanimini
once belirli bir noktaya ¢ekecek, sonra da kisi basina sermaye donaniminin bu
diizeyde kalmasini saglayacaktir (Paya,1997,428). Solow’un gelistirdigi modelde
yalnizca bir mal oldugundan, bu basitlestirici varsayim, modelde dis ticaretin
olmayacagir anlamina gelmektedir. Modelin bir bagka varsayimi teknolojinin
digsalligidir, yani bu basit diinyada teknoloji, AR-GE faaliyetleri dahil, firma

davranislarindan etkilenmemektedir (Jones,2001,18-19). Basitlik amaciyla Solow

! Inada kosullarina gore, sermaye/emek sifira dogru giderken sermayenin/emegin marjinal {iriini
sonsuza yaklasir ve sermaye/emek sonsuza dogru giderken sermayenin/emegin marjinal iiriini sifira
yaklagir.
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modeline iliskin asagidaki aciklamalarda, niifusun ve iiretim teknolojilerinin

degismedigi varsayillmistir (Unsal,2009,589).

Solow modeli biri iiretim fonksiyonu, digeri de sermaye birikimi esitligi olan iki
denklem cercevesinde olusturulmaktadir. Uretim fonksiyonu, buldozer, miihendisler,
demir-gelik iscileri gibi girdilerin, ¢ikt: iiretmek i¢in nasil bir araya geldiklerini
tanimlamaktadir. Girdiler sermaye (K), isgiicii (L) ve ¢ikt1 (Y) ile gosterilmektedir.
Uretim fonksiyonu, Cobb-Douglas bigimde oldugu varsayilirsa soyledir:

Y = F(K,L) = K%}~ 4.3)

Denklemde a, 0 ile 1 arasinda deger alan sayidir ve bu iiretim fonksiyonu dlgege
gore sabit getiriye sahiptir. Iscilere birim isgiicii basma w kadar iicret ve kiralanan
birim sermaye basma da r kadar 6deme yapilmaktadir. Tam rekabet kosullarinin
gecerli oldugu ekonomide, firma sayisimin ¢ok fazla oldugu, firmalarin da fiyat1 veri
aldiklar1 varsayilmaktadir. Karlarini maksimum kilmaya ¢alisan firmalar asagidaki

problemi ¢ozeceklerdir: (Jones,2001,20)
maxyy, F(K,L) — rK — wL 4.4)

Bu problemde firmalar, isgiicliniin marjinal iirlinii iicrete esit oluncaya kadar isgiicii;
sermayenin marjinal {irlinli sermaye getirisine esit oluncaya kadar da sermaye

kiralamayn siirdiireceklerdir:

_F_,
=

4.5)

oF Y Y
W_G_L_(l_a)Z’ T E

wL + rK =Y; girdilere yapilan 6demeler (“faktor 6demeleri”), ortada ekonomik kar
kalmayacak sekilde, ¢ikt1 degerine tam tamina esit olmaktadir. Bu sonug, dlgege gore

sabit getirili iretim fonksiyonlarmin genel bir 6zelligidir.
Uretim fonksiyonu;

Y =F(K,L) =K, y=2 k

==

= y=k“ (4.6)

=1

Bu iiretim fonksiyonu, is¢i basma sermaye ne kadar fazla olursa, firmalarin irettigi
is¢1 basma ¢ikt1 o 6lciide ¢ok olmaktadir. Bununla birlikte, is¢i basina ¢iktida azalan
getiri vardir: Bir is¢iye verilen her ek birim sermaye, o is¢inin iiretimini gittikce

azalan Ol¢iide arttirmaktadir.
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Solow modelinin ikinci temel denklemi, sermaye birikiminin nasil oldugunu

tanimlayan esitliktir. Sermaye birikimi denklemi;

K = sY —dK @.7)

Bu esitlige gore, sermaye stogundaki degismeler (K), briit yatrim miktarmdan (sY),

iiretim siirecinde meydana gelen asinma ve yipranmalarin (dK) ¢ikarilmasina esittir.

. _ dK SV T "
K= e Kii 1 — K¢'nin siirekli zaman bigimidir, donem basmma sermaye
stogundaki degisimedir. Zamana gore tiirevi gostermek i¢in, degiskenin {izerine

nokta isareti konulmustur.

sY; briit yatirimi gostermektedir. Solow modelinde, iscilerin/tiiketicilerin, {icret ve
sermaye gelirlerinin (Y = Rk +wL) sabit bir oranmi (s) tasarruf ettikleri
varsayllmaktadir. Ekonomi kapalidir, yani tasarruflar yatirimlara esittir ve bu
ekonomide yatmrimlar yalnizca sermaye birikimi amaciyla kullanilmaktadir.

Tiiketiciler bu sermayeyi liretimde kullanmalar1 i¢in firmalara kiralamaktadirlar.

dK; {retim siirecinde olusan sermaye stogundaki asmma ve yipranmalari
yansitmaktadir. Sermaye stogunun her donem ne kadar {iretim yapildigindan
bagimsiz olarak sabit bir d oraninda asmma ve yipranmaya ugradigmi ifade

etmektedir (Paya,1997,429).

K =sY — dK, %=%—n—d=%—n—d$ k=sy—(m+dk (4.8)

Bu denklem her donemde isci basina sermayedeki degisimin {i¢ terim tarafindan
belirlendigini sdylemektedir. Isci basma asinma ve yipranma dk, k’y1 azaltirken, is¢i
basma yatirim sy, k’y1 arttirmaktadir. n, niifus artis hizinm1 gostermektedir ve nk
niifus biliylimesinden kaynaklanan k’daki azalmadir (Jones,2001,20-24). Denklem,
niifus artisinin emek bagina sermaye birikimini tipki yipranma gibi azaltmaktadir.
Yipranma sermaye stogunu eskittigi i¢in k’y1 azaltmaktadir. Niifus artis1 sermaye

stogunu daha genis bir ¢alisan niifusa yayarak k’y1 azaltmaktadir (Parasiz,2003,158).

y=k% k=sy—(n+dk = k=sk*—(n-dk 4.9)
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Denklemi sifira esitlersek; k* = (nsj)l/ (1-a)

Uretim fonksiyonu yerine yazilirsa; y* = (nsj)“/ (1-a)

is¢i bagina duragan durum miktarini (y*) verir. Bu esitlik, Solow modelinin “neden
biz zenginiz, digerleri daha yoksul?” sorusuna verdigi yanit1 gostermektedir. Diger
kosullar sabit kalmak {izere, yiiksek tasarruf/yatirim oranina sahip iilkeler, daha
zengin olma egilimindedirler. Bu tiir iilkeler, daha ¢ok is¢i basina sermaye birikimi
yapmaktadirlar ve is¢i basma daha ¢ok sermayeye sahip tilkelerin de isci basina ¢ikt1
diizeyi daha yiiksektir. Buna gore yiiksek niifus artisgina sahip iilkeler, Solow
modeline gore, yoksullagsma egiliminde olacaktirlar. Bu ekonomilerdeki tasarruflarin
onemli kismi, artan niifus karsisinda sermaye isglicii oranmi sabit tutmak
zorundadirlar. Sonu¢ olarak, Solow modelinde, yiiksek yatirim oranlarina sahip
iilkeler, diisiik yatirim oranlarina sahip tilkelere gore daha zengin, yiiksek niifus artis

hizina sahip tilkeler de daha yoksul olma durumundadirlar (Jones,2001,29).

Solow modeli, biiylimenin temel sorunlarmni kisi basina gelir farkliliklari, yatirim
oranlarindaki farkliliklar ve niifus artis hizima bagl olarak aciklamaktadir. Bazi
iilkelerin daha zengin, bazi iilkelerin ise daha yoksul olma sebebini, bazi iilkelerin
daha cok yatrim yapmalari, daha az niifus artis hizina sahip olmalarina; her ikisi
birlikte daha ¢ok is¢i basina sermaye birikimi saglamasina ve bundan dolayr da
isgiicii verimliliginin artmasina baglamaktadir. Ikinci ise, Solow modelinde kalic
biliylimeyi teknolojik gelisme saglamaktadir. Teknolojik gelisme olmaksizin, kisi
basina biiylime, sermayeye gore azalan getiri durumuna girildiginde en sonunda
durmaktadir. Teknolojik gelisme, sermayenin marjinal {iriiniindeki azalmay1 ortadan
kaldirabilir ve uzun donemde iilkeler, teknolojik gelisme oraninda kisi basma

biiylime gosterecektir (Jones,2001,40).

Solow modelinde Teknolojik flerlemenin Etkileri

Teknolojik 1ilerlemenin ihmal edildigi temel model teknolojik ilerlemeyi de
kapsayacak sekilde genisletildiginde, teknolojik ilerlemenin emegin etkinligini

(efficiency of labor, E) arttirdig1 kabul edilmektedir:
Y=F(K,L*E) (4.10)
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Burada, (Y) cikt1 diizeyi (K) sermaye miktarina, (L) emek miktar: ile (E ) emegin
etkinliginin ¢arpimina bagli olarak degismektedir. Bu baglamda teknolojik ilerleme,
emegin etkinliginin artmasma ve bdylece aynit miktarda sermaye ve emek ile daha
fazla ¢ikt1 iiretilmesine-etkin emegin miktarmin artmasina ve boylece ayni miktarda

sermaye ile daha fazla ¢ikti1 iiretilmesine neden olmaktadir.

Teknolojik ilerlemenin oldugu bir ekonomide etkin is¢i basina sermaye diizeyi, bir
yandan etkin is¢i basma yatirim-tasarruf (s) kadar artmaktadir, 6te yandan etkin is¢i
basma yipranma (dk), etkin is¢i basina niifus artist (nk) ve etkin isci basina
teknolojik ilerleme (gk) kadar azalmaktadir. (g).teknolojik ilerleme emegin
etkinligini sabit bir hizla arttirmaktadir. Teknolojik ilerlemenin oldugu bir

ekonomide, is¢i basina sermaye diizeyindeki degisme asagidaki gibi yazilabilecektir:

Ak =sf(k)—(d+n+ gk 4.11)

f(k) etkin is¢i basma iiretim fonksiyonu egrisini, sf (k) etkin is¢i basma yatirim
egrisin, (d +n + g)k yipranmanin, niifus artismmm ve teknolojik ilerlemenin etkin

isci basina sermaye diizeyi lizerindeki etkisini temsil etmektedir (Unsal,2009,602).

4.4.3. Keynesgil Biiyiime Modelleri

Iki Ingiliz iktisatc1 Sir Roy Harrod v Evsey D.Domar tarafindan birbirinden
bagimsiz olarak gelistirilen biiyiime modelidir. Her ne kadar Harrod ve Domar
calismalarini ayr1 ayr1 yapmislarsa da aralarinda ¢ok az farklilik oldugu icin birlikte

Harrod-Domar modeli olarak ele alinmaktadir.

Harrod- Domar tipi biiylime modeli, Keynesci modelin etkisindedir. Harrod Domar
Keynesci goriigleri uzun donem perspektifinde inceleyerek, ekonominin uzun dénem
dengesi i¢in gerekli kosullar1 arastirmislardir (Paya,1997,423). Modelin hareket
noktast olarak 1930°lu yillardaki stirekli igsizligin varliginin Keynesce dikkate
almarak gelistirilmis bulunan kisa donem denge geliri kurammi ele almaktadir.
Keynes kisa donem istihdam ve liretim hacminin tayininde toplam talebin dnemine
dikkati ¢ekerken Domar ve Harrod, talebin uzun dénemdeki gelismesi agisindan
biliylime problemi ile ilgilenmistir. Harrod-Domar analize devleti de katmaktadir,
baska bir ifadeyle maliye politikasiyla para politikasmi dikkate almaktadir
(Leccaillon,1985,261).
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Keynes, tasarruf ve tiiketimin gelir seviyesine bagl oldugunu ileri siirmiis, boylece
yatirimlarin bir carpan katsayisi ile gelir seviyesini tayin ettigini tespit etmistir.
Baska bir ifade ile Keynes yatiwrimlarin gelir yaratici roliinii ortaya cikarmustir.
Yatirimlarin kapasite arttirict rolii ise Keynes’in statik olan bu modelinde hesaba
katilmamis: Harrod-Domar gibi Keynes-sonras1 dinamik modellerde ele alinmistir.
Harrod-Domar biiylime modelinin vurguladigi temel prensip net yatmrimin ikili
etkisidir.Net yatirim bir yandan tiretime yonelik bir talep olustururken 6te yandan
ciktr {iretmek i¢cin ekonominin kapasitesini arttirmaktadir.Sonu¢ olarak, bir
ekonomide herhangi bir donemde gercgeklestirilen net yatirimin bir falep, bir de
kapasite etkisi olacaktir. Eger herhangi bir donemde net yatirim miktar1 donemin net
tasarrufuna esitse ve eger gelir ve cikti diizeyinde denge olacaksa planlanan
tasarrufla planlanan yatirim birbirine esit olmalidir (Keynesgil durum). Keynesgil
modelde olmayan husus, bu net yatrim doéneminin ayrica kapasite etkisi
yaratacagidir. Net yatirim bu donem ekonominin prodiiktif kapasitesini,gelecek
donem potansiyel ¢iktisii arttiracaktir. ESer genisleyen bu kapasite tam olarak
kullanilacaksa, gelecek donemdeki toplam talebin bu donemin toplam talebini
asacaktir. Boylece genel olarak bir donemden digerine yatirim yapilirsa, net yatirim
sonucu olusan prodiiktif kapasite toplam talebi donemden doneme arttiracaktir

(Parasi1z,2003,89).

Harrod’a gore, iktisadi biliylime esas itibariyle bir ekonominin sahip oldugu
insangiicii ile “ yatirim kapasitesi” ve “sermaye hasila oran1” admi verdigi teknik bir
katsaymin biiyiikliigiine baghdir. “Sermaye hasila orani” bir birim gelir artisi
yaratabilmek i¢in ka¢ birim sermaye yatirimi yapilmasi gerektigini gostermektedir.

Sermaye hasila orani teknoloji ile yakindan ilgilidir (Ustiinel, 1990,235).

4.4.3.1. Harrod-Domar Biiyiime Modeli

Ekonomik biiylime i¢in sermaye stokunun artirilmasi gerekmektedir. Sermaye
stokunun artmasi yatirimlarla gerceklestirebilecektir (Ertek,2008,390). Temel teori
toplam ¢iktinin olusumunu sermaye-¢ikti (hasila) orani araciligiyla sermaye stoguna
baglayan bir iiretim fonksiyonu icermektedir. Belirli bir miktar ¢ikt1 {iretmek i¢in
belli bir sermaye mali gerekmektedir. K sermaye stokunu, Y iretim diizeyini
belirtiyorsa, ortalama sermaye-¢ikt1 oranin1 K/Y olarak tanimlamak miimkiindiir

(Parasi1z,2003,90).
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Sermaye stokunun artis1 (ekonominin lretim kapasitesinin artmasi) iiretilebilecek
mal ve hizmetleri, diger bir deyisle reel GSYIH y1 artirmaktadir. Sermaye stokunun

artist ile reel GSYIH nin arasindaki iliski,

AK = kAY formiilii ile gosterilmektedir. Burada,

k= AA—I; olup, buna marjinal sermaye hasila oran1 denmektedir. Bunun anlami1 sudur:
reel GSYIH da bir birimlik artis i¢in sermaye stokunun k kati artmasi gerekmektedir.

MK
T AY

k AY = ATK seklinde de gosterilebilir.

Sermaye stokunun artigi1 yatirimlara, yatirimlar da tasarruflara baglidir. Ekonomideki

(ortalama) tasarruf orani,

S =§ ile gosterilir. Burada s: tasarruf orani, S=tasarruflar, Y=reel GSYIH dir. Bu
formiil, S = sY seklinde de gosterilir.

Tasarruflarin hepsinin yatwrima gittigi (S = I) varsaymm ile S = sY iliskisi [ =
sY veyaY = é seklinde gosterilebilir.

Ekonomik biiylime orani formiilii g = A7Y olduguna gore, Y i¢in, ¥ = é liskiyi, AY

icinde AY = AK /k iliskiyi g = AY /Y formiildeki yerine koyarsak,

AK
aw & - .
g=+= % formiilii elde ederiz.
AK =1 olduguna gore, g = A7Y = AII;% formiilde 1 yerine AK degerini koyarsak

g =% formiilii elde ederiz. Boylece ekonomik biiylime oran1 bir taraftan

ekonomideki tasarruf oranmna, diger taraftan marjinal sermaye-hasila katsayisina
baghdir. Tasarruflarin sadece iilke tasarruflarindan olusmasi gerekmez. Yabanci
iilkelerin tasarruflarindan da, bor¢ almak suretiyle yararlanilabilir (Ertek,2008,390-
395).

Parasiz, ortalama sermaye-cikti oranmin tersine, yani ¢ikti-sermaye Y/K oranina
sermayenin ortalama prodiiktivitesi denmektedir. Teknolojik ilerlemeler bu oranlari

etkileyecektir ve basitlik amaciyla teknolojinin degismedigi varsaymaktadir.

Dolayisiyla £= (AA—I;)dlr. Ciktinin  sermaye stok oranma o (sigma) ile
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gosterilmektedir. Domar bu orana “sermayenin potansiyel sosyal verimliligi”
demektedir (Paras1z,2003,90). “Sosyal” verimlilikten kasit, yapilan yatirimlarin
dogrudan etkiledigi hasila artis1 degil, o yatirimlarin biitiin ekonomide getirdigi net

hasila artisidir (Hig,1975,82).

Biiyltime siireci ilk defa bu model yardimiyla sistematik bir bicimde incelenmistir.
Keynes, tasarruf ve tiiketimin gelir seviyesine bagli oldugunu ileri siirmiis, boylece
yatirimlarm bir carpan katsayisi ile gelir seviyesini tayin ettigini tespit etmistir.

Keynes yatirimlarin gelir yaratici roliinii ortaya ¢ikarmistir.

4.4.4. 1lcsel Biiyiime Modelleri

Geleneksel biliytime modelleri, ekonomilerin uzun doénemli biiylime siireclerini
aciklamakta yetersiz kalmaktadir. Fiziksel ve beseri sermaye yatirimlar:t gibi
etmenlerin uzun donemli biliylime etkisi yarattiklarin1 savunan igsel biiyiime

modelleri 1980’11 yillarin ortalarindan itibaren 6nem kazanmaistir.

Solow modelindeki eksiklik, biiyiimenin nasil meydana geldigini ve dolayisiyla
bliylimeyi etkileyen politikalarin neler oldugunu agiklamayr amaglayan yeni bir
yaklagimin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. 1980’°lerin sonlarinda ortaya ¢ikan ve
onciiliigiinii Amerikali iktisatg1 Paul Romer (1986) ve yeni klasik okulunun kurucusu
Robert Lucas’in (1988) gelistirdigi bu yaklasima, i¢sel biliyiime teorisi denmektedir.
Solow modelinde biiylimenin nasil ortaya ¢iktiginin agiklanmamasindan hareket
eden yeni biliylime teorisinde, teknolojik gelismenin nasil ortaya c¢iktigi
aciklanmaktadir: Solow modelinde dissal olan teknolojik gelisme yeni biiylime

teorisinde artik i¢seldir (Unsal,2009,38).

Biiyliime literatiiriine hakim olan Neo-Klasik kurama alternatif olarak gelistirilen
icsel biiylime teorileri, teknolojiyi igsellestirerek ve Neo-Klasik kuramin
varsayimlarimi degistirerek iktisat yazinma onemli bir katki yapmustir. Bu yeni
biiylime teorilerinde beseri sermayenin ekonomik biliylimeye kaynaklik edecegi agik

bir sekilde ifade edilmektedir.

4.4.4.1. Romer’in I¢sel Biiyiime Modeli

Romer’in modelinde iiretim fonksiyonunda 4 temel girdi bulunmaktadir. Bunlar

Emek (L), sermaye (K), teknoloji (A) ve beseri sermayedir (H). Model esasen
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bilginin iki temel bileseninin iki ayri1 6zelligini gbéz Oniinde tutmaktadir. Bu

bilesenler, beseri sermaye ve teknolojik gelismedir.

Solow modelinde sermayenin bina-makine ve techizattan veya kisaca fiziksel
sermayeden ibaret oldugunun kabul edilmesine karsilik, yeni biiylime teorisi diye de
nitelendirilen igsel biiylime teorisinde, sermayenin hem fiziksel sermayeyi hem
emek girdisinin sahip oldugu bilgi, tecriibe ve becerilerden olusan sermayeye veya
kisaca beseri sermayeyi (human capital, H) kapsadig1 kabul edilmektedir. Bilgiy1 ve
beseri sermayeyi 6n plana ¢ikaran i¢sel biiyiime teorisinde, iiretim fonksiyonu beseri

sermayeyi de kapsamaktadir ve asagidaki sekilde gosterilmektedir:

1
Y = AK3(HL)?/3 4.12)

Ayrica, is¢ilerin daha fazla sermaye ile ¢caligmalar1 bilgi ve becerilerini arttirmaktadir

ve dolayisiyla beseri sermaye is¢i basina sermaye ile ayn1 yonlii degismektedir,
H=K/L, Y = AKY3(K)?/3 (4.13)
Y=AK, y=Ak 4.14)

(4.12) no.lu iiretim fonksiyonunda A sabit terim, bir birim sermaye ile liretilen ¢ikt1
miktarin1 gdstermektedir A =Y /K. A teriminin degerinin sabit olmasi, her ilave
birim sermayenin ayni miktarda c¢ikt1 lretmesi ve dolayisiyla azalan verimler
kanunun gecersiz olmasi demektir. Bu husus i¢sel biiylime modeli ile Solow modeli
arasindaki temel farktir. Bu temel farkin arkasinda yatan husus, fiziksel sermayenin
sadece iiretime yardimci olan bir ara¢ olmadigi, fiziksel sermayenin ayni zamanda
beseri sermaye iizerinde olumlu bir yan etkisinin oldugu ve fiziksel sermaye artinca

aslinda beseri sermayenin de artryor olmasidir (Unsal,2009,616-617).

4.4.4.2. Lucas’mn I¢sel Biiyiime Modeli

Lucas (1988) modelinde, tek sektorlii bir ekonomide fiziksel sermaye ile birikim

iligkileri tizerinde yogunlasmaktadir. Modelin varsayimlar1 soyledir (Ates,1998,58):
- Ekonomi kapalidir ve tam rekabet piyasasi ile caligmaktadir.

- Ekonomik karar birimleri gelecekteki fiyatlar konusunda rasyonel bekleyislere

sahiptir.

- Ekonomide teknoloji i¢in dlgege gore sabit getiri gecerlidir.
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- t zamaninda {iretime ayrilan isgiicli (yada ¢alisma saati) sayis1 N(t)’dir. N (t)’ nin

biiylime oran1 digsaldir.

- Teknolojik gelisme orani digsal olarak kabul edilmektedir.

Lucas’m beseri sermaye modeli:

Y = f(K,N,) (4.15)

(Y) ¢ikt1 diizeyi, (K) fiziki sermaye ve (N, ) etkin emek girdisinin fonksiyonudur.

Herhangi bir t yilinda ortalama yetenek diizeyinde (h) N adet is¢i varsa ve her bir ig¢i

u kadar zamanini cari iiretim i¢in harcryorsa etkin emek arzi N, = uhN olur.

Dolayisiyla yeni cikt1 fonksiyonu su sekildedir:

Y = f(K,uhN) (4.16)

Buna gore calisilan siire (1) ve iscilerin ortalama yetenek diizeyi (h) arttikca ¢ikti

diizeyi de artmaktadir.

he = h(t)& (1 — u(t)) 4.17)

Diger yandan sosyal bir olay olarak kabul edilen ve daha ¢ok okullagsma oranina
baglanan beseri sermaye birikimi c¢alismadan arta kalan zamanla (1 —u)

iligkilendirilmektedir.
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5. DYSY’NIiN YUKSELEN PiYASALARIN EKONOMIK BUYUME
ORANLARI UZERINDEKI ETKIiSi: AMPIRiK CALISMA

Bu boliimde, ylikselen piyasalarin (emerging markets) ekonomik biiyiimelerine etki
eden DYSY nin ve bununla birlikte modele eklenen diger aciklayict degiskenlerin
bliylime {izerine olan etkileri panel veri analizi yOntemiyle belirlenmeye
calisilacaktir. DYSY lar ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiye yonelik uygulamali

bir analiz yapilacaktir.

Boliimiin ilk kisminda literatiirde ekonomik biiylime {izerine yapilan c¢aligmalar
incelenecek ve daha sonra uygulamanin yontemine ve uygulamada kullanilan
verilere iliskin bilgi verilecektir. Sonraki kisimda ise 1960-2009 donemine iligkin 24
tane ylikselen piyasalara ait verilerden yararlanarak olusturulan regresyon
denklemlerinin STATA 11 paket programmdan elde edilen sonuclarina ve

degerlendirmelerine yer verilecektir.

5.1. Literatiir Ozeti

Dogrudan yabanci yatwrimlar ve iktisadi biiyiime arasindaki iliski bir¢ok bilim
adamin dikkatini ¢gekmis ve gegmisten giinlimiize kadar dogrudan yabanci yatirimlar

ile ekonomik biiylimeyi inceleyen bir¢ok ¢alisma yapilmstir.

Dogrudan yabanci yatirim caligmalar1 1980°1i yillarda hiz kazanmasiyla birlikte,
1990’11 yillardan itibaren bu alanda yapilan caligmalarin sayr ve niteliginde artis
gozlenmesi nedeniyle, 90’11 yillardan itibaren 6n plana ¢ikan bazi ¢alismalar
incelenmistir. Yapilan c¢alismalarin birkacimi incelersek; Kholdy (1995) yaptigi
calismasinda Meksika, Brezilya, Sili, Singapur ve Zambiya iilkelerindeki DYSY m1
ve teknik verimlilik arasindaki iliskiyi Granger nedensellik testi uygulayarak
incelemistir. Zaman aralig1 olarak kullanilan veriler 1970-90 yillarin1 kapsamaktadir.
Sonu¢ olarak DYSY’lar1 ve emek verimliligi bagimsiz degiskenler olarak

bulunmustur. Ancak, ev sahipligi yapan iilkedeki sermaye olusumu yabanci
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yatirimlarda nedensel bag oldugunu gostermektedir. Sonuglar, DYSY ’larin ilk olarak
teknik olarak daha fazla ilerlemis iilkelerin dikkatini ¢ektigi hipotezi

desteklenmektedir.

Borensztein, Gregorio, Lee (1996) makalesinde 1970-79 ve 1980-89 donemleri i¢in
69 gelismekte olan lilkeye ait verileri panel veri yontemiyle incelemistir. Bu
calismanin amaci, gelismekte olan iilkelerdeki ekonomik biiylime ve teknolojinin
yayilma siirecinde DYSY roliinii ampirik olarak incelemektir. CUS’ler daha diisiik
maliyetle yeni sermaye mallarini, teknolojiyi endiistriyel iilkelerden gelismekte olan
iilkelere akimini saglamaktadir. Fakat bu daha gelismis teknolojilerin uygulanmasi,
ev sahipligi yapan ekonomide insan kaynaklarmin yeterli seviyede varligmi da
gerektirmektedir. Sonug olarak, ev sahibi tilkedeki beseri sermaye stoku gelismekte

olan tilkenin teknolojiyi absorbe etme kapasitesini sinirlandirmaktadir.

Bu c¢alismanin en giiclii bulgusu, ekonomik biiylimede DYSY etkisinin ev sahibi
ekonomide mevcut olan beseri sermaye seviyesine bagli oldugudur. DYSY ve
egitimsel kazanim arasinda gii¢lii bir pozitif etkilesim vardir. Ayni etkilesim, yerel
yatrim durumunda O6nemli degildir, muhtemelen de DYSY ve yerel yatirim
arasindaki teknolojik doganin farkhiliklarmin bir yansimasidir. Ayni zamanda
icsellestirme (crowding-in) etkisi, yani DYSY nin yerel yatirimm tamamlayicisi
oldugu bulunmustur. Ancak, bu etki diger bulgulara gore daha az gigli

goriinmektedir.

Sonug olarak, DYSY’lar1 teknoloji transferi acisindan Onemli aractir ve yerel
yatirimlara gore (domestik investment) yabanci yatirimlar ekonomik biliylimeye daha
cok katki saglamaktadir. Ancak bulgulara gére DYSY’larin daha yiiksek verimliligi,
eger ev sahibi ililke en azindan minimum beseri sermaye stogu esigine sahipse
saglanabilir. Bagka bir ifadeyle DYSY m1 ekonomik biiylimeye, ev sahipligi yapan
iilkenin gelismis teknolojiyi absorbe etme yoniinde yeterli kapasiteye sahip olmasi

durumunda, arttiric1 yonde etki yapmaktadir.

Balasubramanyam, Salisu ve Sapsford’un (1996) calismasinda 1970 - 1985
yillarim1 kapsayan 46 gelismekte olan iilke i¢in kesit veri kullanarak Yeni Biiylime

Teorisi’nde DYSY 'nin ekonomik biiylimeye etkisini incelemistir.

Bu calisma, yeni biiyiime teorisi baglaminda gelismekte olan iilkelerdeki ticaret

stratejisi, DYSY mu1 ve biiylime arasindaki iliskiyi analiz etmektedir. Analiz Jagdish
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Bhagwati tarafindan ileriye siiriilen hipotez konunun o6ziinii olusturmaktadir.
Bhagwati (1978) ev sahipligi yapan ililkeye gelen DYSY’larmm miktarinin ve
verimliliginin llkenin uyguladig1 ihracati tesvik edici (EP) veya ithal ikameci (IS)
stratejiye gore degisecegini varsaymistir. Bhagwati, DYSY akimini ve verimliligi
etkileyen biitiin faktorleri hesaba kattiktan sonra, bir ihracati tesvik edici stratejisinin
hem daha yiiksek miktarda DYSY m1 ¢ekmesini hem de ithal ikameci stratejisinden

daha etkin kullanmay1 tesvik etmesinin muhtemel oldugunu iddia etmektedir.

Balasubramanyam, Salisu ve Sapsford’un c¢alismasinda yeni biiylime teorisi
cercevesinde, 46 tane gelismekte olan iilkeye iligkin verilerle kesit veri yontemi
kullanilarak, Bhagwati tarafindan gelistirilen hipotezi test edilmistir. Bu modele gore
DYSY’larin biiylimeye etkisi ithal ikameci politikay1r (IS) takip eden iilkelerden
ziyade ihracati tesvik edici (EP) politikasini takip eden lilkelerde daha gii¢liidiir. Elde
edilen ampirik kanit Bhagwati’nin hipotezini bir nebze destekliyor gibi

goriinmektedir.

Balasubramanyam, Salisu ve Sapsford’un (1999) baska bir ¢alismasinda 46 iilke
icin 1970-85 periyoduna ait kesit veri ¢aligsmas1 yapmistir. Bu ¢alisma Yeni Biiylime
Teorisi cercevesinde, ekonomik biiylimeyi artrmada DYSY’nin roliiniin ortaya
koymaktadir. Hem i¢ pazarm biiylikligii hem de yerli iireticiler ile iliskili olarak
rekabet¢i ortamin onemini ileri siirmektedir. Buna ek olarak kanitlar, DYSY m1 ve
beseri sermaye arasindaki etkilesimlerin biiylime performansi iizerinde onemli bir

etkisi oldugunu ortaya koymustur.

Bu c¢alisma, biiylimeyi artirabilecek mekanizmalar1 ve DYSY nin etkin kullanimi
icin gerekli olan On sartlar1 belirlemeyi hedeflemistir. Bu yonlerin kesfi, yeni biliylime

teorisi gergcevesinde yapilmistir ve 4 ayr1 hipotez iizerinde durulmustur;
Hipotez 1

Liberal ticaret rejiminin olmasi durumunda DYSY’ m1 biiylimeyi arttirabilir. Yani,
ticaret politikasmin DYSY’ nin ekonomik biiylime lizerindeki etkisi. DYSY ’nin
sagladig1 faydalar yatrimcilar vasitasiyla yurt disina transfer edilebilir olmalidir.
Diger bir degisle DYSY ’mi, ekonomik biiylime ve ihracatlar birbirinin igine ge¢cmis

vaziyettedirler.

Hipotez 2
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DYSY’m1 mevcut olan beseri sermaye stokunu arttirr. DYSY’larm ekonomik
biiyiimeye etkili olabilmesi icin beseri sermaye sarttir. Ozetle, DYSY m1 ve beseri

sermaye etkilesiminin ekonomik biiylimeye etkisi.
Hipotez 3

DYSY’mu ile birlikte insan kaynaklarinin etkin kullanimi. Uretilen mallar igin yeterli
bir i¢ pazarin varhigi. DYSY girisi sonucu yerel mal piyasasinin ekonomik biiylimeye

etkisi.
Hipotez 4

DYSY’larin varligi, teknoloji ve teknolojiyi absorbe etme kapasitesi ekonomik
bliylimeyi gerceklestirmek i¢in yeterli degildir. Etkin bir biiylime i¢in bununla
beraber, etkin politikalarla desteklenmelidir. AR&GE yatirimlari, yerel tiretimden
kaynakli firmalar arasindaki etkin bir rekabetin olmasi1 gerekmektedir. Diger bir

ifadeyle, ikili yapilar DYSY araciligiyla bliylimenin artmasina neden olacaktur.

Calismada ulasilan sonuglar, hipotez iicte ileri siiriilen i¢ pazar boyutunun ve yerel
iireticilere bagl olan rekabetci iklimin 6nemli rol oynadigini ortaya koymustur.
DYSY-isgiicii etkilesiminin biiyiime siirecinde onemli bir rol oynadigi sonucuna

varilmistir.

De Mello (1999) calismasinda 32 OECD iiyesi olan ve olmayan iilkeler i¢in 1970-
1990 zaman dilimine ait verilerle hem zaman serisi hem de panel veri analizi
yapmistir. Calismanin sonucunda DYSY’nin biiyiime iizerinde etkisinin teknoloji
alaninda lider olan ve onlarin takipgileri arasindaki farkla ters yonlii iligkili oldugunu

bulmustur.

Berthélemy ve Démurger (2000) makalesinde 1985-1996 yillarin1 kapsayan 24 Cin
eyaleti icin esanli denklem model tahmini yapmistir. Analizde DYSY ekonomik
bliylimeye katkis1 ve yabanci yatirim kararlarinda potansiyel biiyiimenin onemi
incelenmistir. Romer biiyiime modeli baglaminda esanli denklem uygulamasinin
yapildig1 ¢alismada, birinci denklemde bagimli degisken olarak reel GSYIH biiyiime
orani alinmis, diger denklemin bagimli degiskeni olarak ise DYSY’larin GSYH’ya

oranini ele almistir.
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Igsel biiyiimenin bir modeli, ilk olarak ekonomik biiyiimenin anahtar belirleyicisi
olarak yabanci teknoloji transferini one c¢ikarmaktadir ve ekonomik biiyiimenin

yabanci sermayenin girisini ters yonde de etkileyebilecegini ortaya koymaktadir.

Son 20 yillik siire¢ igerisinde, Cin Halk Cumbhuriyeti’nin etkileyici ekonomik
biiylimesi, bu performansi agiklamay1 amaglayan ¢ok sayida ampirik ¢aligmaya konu
olmustur. Dogu Avrupa’nin gecis ekonomilerinin yam sira diger gelismekte olan
iilkelerle karsilastirildigi zaman Cin basarisi ¢arpict bir 6rnegini ortaya koymaktadir.
Genellikle, bir¢ok i¢ ekonomik reformlarla beraber dis diinyaya agilma politikasinin
ekonomik biiylimeyi artirdigi kabul edilmektedir. Cin ilk olarak tesvik edici
politikalar araciligiyla yabanci teknolojiyi ve sermayeyi cekme yetenegiyle
karakterize edilmektedir. Bu yetenek Cin’in gelismekte olan {ilkeler arasinda

DYSY ’nin ilk alicis1 olmasma neden olmustur.

DYSY’mi genellikle teknolojinin gelismis iilkelerden gelismekte olan iilkelere dogru

yayilmasi i¢in bir kanal olarak goriilmektedir.

1985°den 1996°ya kadar olan siireci kapsayan 24 tane Cin eyaletini i¢ine alan bir
orneklem i¢in panel veri kullamilarak, DYSY ve ekonomik biiylime arasindaki
dinamikleri goz oniinde bulunduran ¢alismanin es zamanli denklemler sisteminin
degerlemesi, Cin’deki sehirsel ekonomik biiylime yabanci yatirimin oynadigi temel
roli dogrulamakta ve yabanci yatrim kararlarinda gelecekteki biiyiime
potansiyelinin  Onemini  vurgulamaktadir. Ayni zamanda Cin’in sehirsel
biiylimesindeki insan kaynaklarmin rolii hakkinda yeni kanitlar ortaya koymaktadir.
Ik ve ortaokul egitimi almis beseri sermaye stokunu yansitan dngdrii, beseri sermaye
kaynaklarin yabanci {llkelerden gelen teknolojilerin benimsenmesine imkan
saglayarak gelisime katkida bulunabilece§ini aciga ¢ikarmaktadir. Ampirik analizin
diger bir sonucu, regresyona hem ihracat hem de yabanci yatirim beraber aldiginda
ihracattaki artisin dogrudan etkisinin kayboldugudur. Ozet olarak, model tahmini
sonucunda DYSY’lar1 Cin eyaletlerinin ekonomik biiylimesinde o6nemli rol
oynamaktadir. Ayrica beseri sermayenin yabanci teknolojiyi benimseyip uygulama

faaliyetine ge¢irmesi ekonomik biiyiimeyi etkilemektedir.

Carkovic ve Levine (2002) calismasinda 1960-1995 donemine ait 72 tane gelismis
ve gelismekte olan lilkeler icin EKK ve GMM (genellestirilmis momentler metodu)

yontemi kullanarak panel veri analizi yapmistir. Carkovic ve Levine analizinde kisi
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basina reel gayri safi yurti¢i yatirim biiylime orani ve kisi bag1t DYSY ’larin girislerini
ele almistir. Analizin sonucunda, DYSY ’larin diger biiyiimeyi etkileyen degiskenler
olmadan tek basina ekonomik biiyiime iizerinde istatistiki olarak anlaml bir etkisi

olmadig1 bulunmustur.

Bengoa ve Sanchez-Robles (2003) analizinde 1970-1999 zaman periyodunu
kapsayan 18 Latin Amerika iilkesi i¢in panel veri analizi yapmistir. Calismada
iktisadi 6zgiirlik, DYSY ve iktisadi biiyiime arasindaki iligki incelenmistir. Sonug
olarak, ev sahibi {lilkedeki iktisadi ozgirligiin DYSY girislerinin pozitif bir
belirleyicisi oldugunu; ayrica ekonomik biiylime ile DYSY ’nin pozitif yonde iligkili
oldugu sonucuna varilmistir. Ev sahibi iilke uzun vadeli sermaye girisinden
faydalanabilmesi i¢in yeterli beseri sermayeye, ekonomik istikrara ve serbest piyasa

yapisina sahip olmas1 gerekmektedir.

Basu, Chakraborty ve Reagle’in (2003) yaptig1 incelemede 1978-1996 donemini
kapsayan verilerle 23 gelismekte olan iilkenin DYSY ve biiylime arasindaki ¢ift
yonlii panel kointegrasyon iliskisi incelenmistir. Bu makalede, panel veri kullanilarak
DYSY ve gayri safi yurti¢i yatirim arasindaki uzun donem ve kisa donem ¢ift yonlii
baglant1 arastirilmistir. Buna ek olarak, DYSY ve gayri safi yurti¢i yatirim iligkisi
iilkenin liberallesme siirecine girdigi zaman degisip degismedigini ampirik olarak
incelenmistir. Ayrica, DYSY ve biiylime arasindaki heterojenlik iligkisi DYSY ve
gayri safi yurtigi yatrim arasindaki kisa donem ve uzun donem ¢ift yonli

baglantilarda agiklik derecesine gore degisip degismedigi analiz edilmistir.

23 iilkelik bir panel verisi kullanmistir ve panel es biitliinlesme teknigi uygulanarak,
DYSY ve gayri safi yurti¢i yatirim arasinda gercekten es biitiinlesik bir iliski oldugu
bulunmustur. DYSY ve gayri safi yurtici yatirimin kisa vadeli dinamiklerini
incelemek icin, ¢esitli kriterler kullanilarak iilkeleri acik ve kapali ekonomiler olarak
smiflandirilmistir. Acik ekonomilerde nedenselligin DYSY ve gayri safi yurtigi
yatirim arasinda ¢ift yonli oldugu bulunmustur. Diger taraftan, kapali ekonomilerde
nedenselligin yonii oldukca farklhidir. Kisa vadede nedensellik ¢ift yonlii olmasina
ragmen, uzun vadede nedensellik genellikle biiyiimeden DYSY’ye dogru hareket
etmektedir. DYSY m1 ve biiylimenin kisa vadeli ve uzun vadeli dinamikleri ile ilgili
olarak, uzun vadeli nedenselligin genellikle kismen kapali ekonomilerde biiyiimeden
DYSY’ye dogru hareket ettigi bulunmustur. Sonuclar, kalic1 yabanci sermayenin

kapali ekonomiler gelisme saglayana kadar kapali ekonomilere ulasamayacagini
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ortaya koymaktadir. Bu da ticaretin ve finansal kisitlamalarin gergekten yabanci

fonlarm akigini engelledigini gostermektedir.

Hermes ve Lensink (2003) calismasinda 1970-1995 zaman periyodu i¢in 67 tane az
gelismis iilkeyi incelemistir. Makale, DYSY ’nin ekonomik biiyiime iizerinde pozitif
etki saglayabilmesi icin DYSY’m1 alic1 iilkenin finansal sisteminin gelismisligi
onemli O0n kosul oldugunu tartismaktadir. Gelismis finansal sistemi DYSY
neticesiyle teknoloji yayilma prosesine pozitif etki yapmaktadir. Calismanin
sonucunda gelismis finansal sistemin DYSY ve biiylime arasinda pozitif iligki
yarattig1 bulunmustur. Veri setindeki 67 {ilkeden 37 tanesi DYSY larin biiyiimeye
katki saglayacak sekilde gelismis finansal sisteme sahiptir. Bu {ilkelerin ¢cogunlugu
Latin Amerika ve Asya llkeleridir. Kalan diger iilkeler Afrika tilkeleri olup, zayif

finansal sisteme sahiptir ve DY SY min biiyiimeye pozitif etkisi yoktur.

Choe (2003) makalesinde 1971-1995 yillar1 i¢in 80 {ilkede ekonomik biiylime ile
DYSY ve gayri safi yurti¢i yatirimlar arasindaki nedensel iliskiyi panel VAR modeli
kullanarak incelemistir. Granger Nedensellik sonucuna gore, DYSY ekonomik
bliylimenin, ekonomik biiyime DYSY’nin nedeni olarak bulunmustur. Ancak
ekonomik biiylime DYSY’yi daha ¢ok etkilemektedir ve sonuglar biiylime ve DYSY
akimi arasinda gii¢lii bir pozitif iliski oldugunu o6ne siirmektedir. Ayrica yerli
yatrimlar DYSY akimim arttirdigi anlamina gelmemektedir veya yerli yatirim
oranlarinin hizli ekonomik biiyiimeye yol agtig1 anlamina gelmemektedir. Ongériilen

sonuglar asagidaki gibi 6zetlenebilir:

Ekonomik biiylime ve DYSY arasindaki nedensellik her iki yonde istatistiki olarak
anlamhdir. Ancak, etkiler biiylimeden DYSY ’ye dogru DYSY’den biiyiimeye dogru

olandan daha agiktir.

Gayri safi yurtici yatirimlar ve ekonomik biiylime arasindaki nedensellik, ekonomik

gelismeden gayri safi yurtici yatirim oranlarma dogru tek yonliidiir.

Bulgular, bliylime ve DYSY ya da gayri safi yurti¢i yatirim (GDI) arasindaki giiclii
iliski, yiiksek DYSY girdilerine veya gayri safi yurti¢i yatirim oranlarina yol acan
hizl1 ekonomik biiylimeden kaynaklanmis olabilecegini ileri siirmektedir. Ancak, bu
nedensellik sonucglart su Oneriyi sunmaktadir: aralarindaki giiclii iligkiler, yiiksek
DYSY girdileri veya gayri safi yurtici yatirim (GDI) oranlarinin ekonomik gelismeye

yol agacag1 anlamina gelmemektedir.
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Li ve Lui (2005) 21 tane gelismis ve 63 tane gelismekte olan toplam 84 {iilke i¢in
1970-1999 zaman dilimini analiz etmistir. Makalede DYSY’larin ekonomik
bliylimeye etkisi Olciilmiistiir ve tekli ve esanli denklem teknigi uygulanmistir.
DYSY ve ekonomik biiyiime arasinda 1980’lerin ortalarindan itibaren igsel iligkinin
arttigt  bulunmustur. DYSY’lar1 tek basma direk olarak biiylimeyi tesvik
etmemektedir dolayli yoldan diger etkenlerle birlikte etkilemektedir. Gelismekte olan
iilkelerde DYSY ve beseri sermaye etkilesimi biliylime ilizerinde giiclii bir pozitif

etkiye sahipken, DYSY ve teknoloji farklilig1 etkilesimi negatif etki yapmaktadir.

Herzer, Klasen ve Lehmann (2007) calismasinda DYSY ’nin genellikle gelismekte
olan {ilkelerdeki ekonomik biiylime iizerinde pozitif bir etkisi olduguna dayanan
yaygin inanigt sorgulamistir. Kointegrasyon teknigini kullanarak 28 tane gelismekte
olan iilke i¢in DYSY ’nin sebep oldugu biiyiime hipotezini incelemistir. Incelenen
iilkelerden 10 tanesi Latin Amerika (Arjantin, Brezilya, Kosta Rika, Ekvator,
Dominik Cumhuriyeti, Meksika, Sili, Peru, Venezuela, Kolombiya) iilkesi, 9 tanesi
Asya (Sri Lanka, Hindistan, Pakistan, Endonezya, Malezya, Kore, Filipin, Tayland,
Singapur) ve 9 tanesi Afrika (Kamerun, Zambiya, Coted’Ivoire, Nijerya, Tunisya,
Kenya, Fas, Gana, Misir) iilkeridir. Bu tilkelerin tamami kendi bdlgelerindeki diger
iilkelere kiyasla en cok DYSY’larin girdigi tilkelerdir. Kullanilan veriler 1970-2003
donemine aittir, yalniz Kore i¢in 1976-2003 ve Singapur i¢cin 1972-2003 verileri
kullanilmistir. Bulunan sonuglarda, gelismekte olan iilkelerde DYSY nin biiyliime
iizerinde etkisi ve kisi basmna diisen gelir seviyesi, egitim seviyesi, dig ticaret
serbestlik derecesi, finansal pazar gelisiminin seviyesi arasinda bir iligki olmadigini

gozlemlenmistir.

Ulkeler Aras1 Calismalar (Cross-country studies)

Genellikle iilkeler arasi ¢caligmalar, DYSY ile biiylime arasinda pozitif etki oldugu
savunmaktadir. Ancak, biiyiime etkisinin beseri sermaye, dis ticaret serbestligi,
gelismis finansal piyasa ve kisi basma diisen gelir seviyesi gibi ¢ok sayida faktorlere
bagl oldugu goriilmektedir. Ornegin Blomstrom (1994), 78 tane gelismekte olan
iilkeden toplanan cross-country veriyi kullanarak, distik gelirli gelismekte olan
iilkelerde DYSY’nin biiyimeyi etkilemedigini buna karsm yiiksek gelire sahip
iilkelerde ise DYSY’larin biiylimede etkili oldugunu bulmustur. Yazarlar bu
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durumdan hareketle, belirli bir gelir diizeyinin, yabanci firmalarin yaptigi
yatirimlardan gelen yeni teknolojiyi absorbe etme kapasitenin iilkeler i¢in gerekli
oldugu sonucuna varmiglardir. Diger bir ¢alisma Balasubramanyam (1996), 46
gelismekte olan iilke i¢in cross-country veri kullanarak yaptigi ¢alismada, dis ticaret
serbestliginin DYSY’larm biiylimeye etkili olabilmesi i¢in onemli oldugunu ileri
stirmiistiir. D1s ticarete acik ekonomiler kapali ekonomilere gore daha cok DYSY m1
cekmektedirler. Ayn1 sekilde, Borensztein (1998)’de 69 gelismekte olan iilkeler icin
cross-country analizi yapmistir ve DYSY ’larm biiyiimeye etkisi ev sahipligi yapan
iilkedeki beseri sermaye diizeyine bagli oldugunu bulmustur. Alfaro (2004), 71 tane
gelismekte olan ve gelismis lilkelere ait cross-country veriyi kullanarak DY SY ’mu,
finansal piyasa ve ekonomik biiylime arasindaki baglantilar1 incelemistir. DYSY ’nin
ekonomik biiyiimeye katki saglamada onemli bir rol oynadigini, fakat yerel finansal
piyasanin gelisim seviyesi pozitif etkinin anlagilmasi i¢in 6nemli oldugunu ortaya

koymustur.

Panel Calismalan

Panel tahminleri, gozlemlenemeyen iilkeye 06zgli etkileri de g6z Oniinde
bulundurmay1 miimkiin kilmaktadir, boylece muhtemel bir sapmalarin kaynagini yok
etmektedir. Dahasi, gecikmeli agiklayic1 degiskenler ekleyerek endojenligi kontrol
imkan saglamaktadir ve Granger nedenselliginin agik bir sekilde test edilmesi de
muhtemeldir. Ornegin Carkovic ve Levine (2005), 68 iilkelik bir 6rneklem igin 1960-
1995 wyillarin1 kapsayan ortalama 5 ile 7 yillik verilerle GMM dinamik panel
tahminini kullanmistir. Carkovic ve Levine, Blomstrom (1994), Balasubramanyam
(1996), Borensztein (1998) ve Alfaro’'un (2004) buldugu cross-country
calismalarinin sonuglarini dogrulamamistir. Ulusal gelire, ticaret serbestligine,
egitime ve i¢ finansal gelisime bagli olarak DYSY’nin biiyiimeyi farkli oranda
etkilemesine neden olan ekonometrik agiklamalar1 kullanan, Carkovic ve Levine
(2005) DYSY ’nin ekonomik biiyiime iizerinde giiclii ve pozitif bir etki birakmadigini

bulmustur.
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Panel Kointegrasyon Calismalar

Son zamanlarda yapilan ekonometrik calismalar panel kointegrasyon tekniklerini
kullanmaktadirlar. Ornegin, Basu ve ark. (2003)’te 1978-1996 zaman periyodu igin
23 tane gelismekte olan iilkenin panelini kullanarak bu iki degisken arasindaki iki
yonlii nedensellik konusunu incelemek icin kointegrasyon ve nedensellik testlerini
uygulamistir. Cikan sonug, kismen agik ekonomiler icin DYSY ve gayri safi yurtici
hasila (GDP) arasindaki iki yonlii nedensellige isaret etmektedir. Kismen kapali
ekonomiler i¢in uzun vadeli nedensellik genellikle biiyiimeden DYSY’ye dogru
hareket etmektedir; bu da biiylime ve DYSY nin smirlayici ticaret rejimleri altinda
gliclenmedigini ima etmektedir. Benzer sekilde Hansen ve Rand (2006), 1970-2000
yillar1 arasindaki siire¢ icin 31 tane gelismekte olan iilke 6rnekleminde DYSY ve
gayri safi yurti¢i hasila (GDP) arasindaki Granger nedensel iliskiyi analiz etmistir.
Ampirik kanit, DYSY ’nin gayri safi yurtici hasila (GDP) {lizerinde uzun stireli etkisi
oldugunu, buna karsin gayri safi yurti¢i hasilanin (GDP) DYSY ’mu {izerinde uzun

vadeli bir etkisi olmadigini géstermistir.

Basu ve Guariglia (2007) 1970-1999 zaman periyodu icin 119 gelismekte olan
iilkeyi GMM yontemi kullanarak panel veri analizi yapmustir. Caligmanin amaci
1)DYSY ve esitsizlik 11))DYSY ve biiyiime 111)DYSY ve GSYH’daki tarimin payini
analiz etmektir. Calismanin sonucunda DYSY hem esitsizligi hem de biiylimeyi
arttirdi@1 sonucuna ulasmistir. Ayrica bulgulara gore DYSY tarim sektdriiniin
GSYH’daki paymi da azaltmaktadir. Model, endiistri ve tarimdan olusan dual bir

ekonomi varsayimina dayanmaktadir.

Changwen Zhao ve Jiang Du (2007) calismasinda Cin’deki dogrudan yabanci
yatirim ile ekonomik biliylime arasindaki iliski 1985-2003 zaman araligi ig¢in
incelenmistir. Calismada Toda ve Phillips tarafindan gelistirilen VAR (vector
autoregression) yaklasimi kullanilmistir ve ADF birim kok testleri, kointegrasyon
testi ve hata diizeltme analizi yapilarak zaman serileri analizi uygulanmistir. Sonug
olarak, DYSY ve Cin’deki biiylime arasindaki iki yonlii nedenselligin ¢cok anlamli
olmadig1 bulunmustur. Cin’in ekonomik biiylimesi DYSY girisini ¢ekmesi aslinda
piyasa biiytikliigii hipotezinin gecerliligini desteklemektedir; buna karsm DYSY
girisi Cin’in ekonomik biiylimesini bir dereceye kadar etkilemektedir, sonu¢ da cok

anlaml ¢ikmamustir.
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VAR modelini ve nedensellik testlerini kullanan bu makale daha Oonceki arastirma
sonuclarindan ayrilmaktadir ve DYSY ve ekonomik biiylime arasindaki iki yonli
nedenselligin Cin durumunda 6nemsiz oldugunu bulmustur. Kesin olan sadece Cin
ekonomisinin biiylimesinin DYSY’larm1 ¢ektigi, buna karsin DYSY ’larinin Cin’in
ekonomik gelisimini goze carpmayacak bir sekilde artirdigi ve DYSY’larin Cin
ekonomisinin gelisimi lizerinde pozitif bir etkisi oldugu konusunda sadece %72’lik

bir kesinlik oldugudur.
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Tablo 1: Literatiir Ozet Tablosu

Yazar Ulke Sayisi ve Zaman | Kullamlan Yéntem ve Bulgular
Periyodu Testler
DYSY’lar1 ve emek verimliligi bagimsiz degiskenler olarak bulunmustur.
Kholdy 5 gelismekte olan iilke Granger Nedensellik Testi | Ancak, ev sahipligi yapan iilkedeki sermaye olusumu yabanc yatirimlarda
(1995) 1970-1990 periyodu nedensel bag oldugunu goéstermektedir. DYSY’larm ilk olarak teknik olarak

daha fazla ilerlemis iilkelerin dikkatini ¢ektigi hipotezini desteklemektedir.

Borensztein, Gregorio, Lee

69 geligsmekte olan tilke

DYSY’lar1 teknoloji transferi agisindan 6nemli aragtir ve yerel yatirimlara
gore (domestik investment) yabanci yatirimlar ekonomik biiyiimeye daha

(1996) 1770-1989 periyodu SUR Yontemi ¢ok katki saglamaktadir. DYSY ’m1 ekonomik biiyiimeye, ev sahipligi yapan
iilkenin geligmis teknolojiyi absorbe etme yoniinde yeterli kapasiteye sahip
olmas1 durumunda, arttiric1 yonde etki yapmaktadir.

Balasubramanyam, Salisu 46 gelismekte olan iilke DYSY’larm biiyiimeye etkisi ithal ikameci politikay1 (IS) takip eden
ve Sapsford 1970-1985 periyodu EKK iilkelerden ziyade ihracati tesvik edici (EP) politikasmi takip eden iilkelerde

(1996) daha giicliidiir.

Balasubramanyam, Salisu DYSY’ m1 ve beseri sermaye arasindaki etkilesimlerin biiyiime performansi
ve Sapsford 46 gelismekte olan iilke iizerinde 6nemli bir etkisi oldugunu ortaya koymustur. DY SY-isgiicii

(1999) 1970-1985 periyodu EKK etkilesiminin biiyiime siirecinde énemli bir rol oynadigt sonucuna
varilmistir.

De Mello 32 OECD iiyesi olan ve Augmented Dickey-Fuller | DYSY nin bilyiime {izerinde etkisinin teknoloji alaninda lider olan ve

(1999) olmayan iilkeler i¢in Testi, Kointegrasyon Testi, | onlarin takipgileri arasindaki farkla ters yonlii iliskili oldugunu bulmustur.

1970-1990 periyodu EKK Yontemi
Berthélemy ve Démurger 24 Cin eyaleti GMM DYSY’m1 Cin eyaletlerinin ekonomik bilyiimesinde 6nemli rol

(2000) 1985-1996 periyodu oynamaktadir. Ayrica beseri sermayenin yabanci teknolojiyi benimseyip

uygulama faaliyetine gegirmesi ekonomik biiylimeyi etkilemektedir.
Carkovic ve Levine 72 tane gelismis ve DYSY’in diger biiyiimeyi etkileyen degiskenler olmadan tek basina
(2002) gelismekte olan iilkeler EKK ve GMM ekonomik biiylime iizerinde istatistiki olarak anlamli bir etkisi olmadig1

1960-1995 periyodu

bulunmustur.
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Yazar

Ulke Sayisi ve Zaman
Periyodu

Kullanilan Yontem ve
Testler

Bulgular

Bengoa ve Sanchez-Robles
(2003)

18 Latin Amerika tilkesi
1970-1999 periyodu

Hausman Testi
EKK

Ev sahibi iilkedeki iktisadi 6zgiirliiglin DYSY ’mu1 girislerinin pozitif bir
belirleyicisi oldugunu; ayrica ekonomik biiyiime ile DYSY 'nin pozitif
yonde iligkili oldugu sonucu elde edilmistir. Ev sahibi iilke uzun vadeli
sermaye girisinden faydalanabilmesi i¢in yeterli beseri sermayeye,
ekonomik istikrara ve serbest piyasa yapisina sahip olmasi gerekmektedir.

Basu, Chakraborty ve
Reagle
(2003)

23 gelismekte olan iilke
1978-1996 periyodu

Birim Kok Testi ve Panel
Kointegrasyon Testi

Uzun vadeli nedenselligin genellikle kismen kapali ekonomilerde
biiyimeden DYSY’ye dogru hareket ettigini bulunmustur. DYSY’mu ile
GSYIH arasinda uzun vadede duragan durum iliskisi gbzlemlenmistir.

Hermes ve Lensink

67 az gelismis tilke
1970-1995 periyodu

EKK

Gelismis finansal sistemin DYSY ’mu ve biiylime arasinda pozitif iligki
yarattig1 bulunmustur. Veri setindeki 67 iilkeden 37 tanesi DYSY’larin
biiyiimeye katki saglayacak sekilde gelismis finansal sisteme sahiptir. Bu

(2003) iilkelerin ¢ogunlugu Latin Amerika ve Asya iilkeleridir. Kalan diger iilkeler
Afrika iilkeleri olup, zayif finansal sisteme sahiptir ve DYSY ’1n biiyliimeye
pozitif etkisi yoktur.

DYSY’m1 ekonomik biiyiimenin, ekonomik biiylime DY SY nin nedeni

Choe 80 iilke Granger Nedensellik Testi olarak bulunmustur. Ancak ekonomik biiylime DYSY ’n1 daha ¢ok

(2003) 1971-1995 periyodu etkilemektedir ve sonuglar biiylime ve DYSY akimi arasinda giiglii bir
pozitif iligki oldugunu 6ne stirmektedir.

DYSY’m1 ve ekonomik bilyiime arasinda 1980’lerin ortalarindan itibaren
Li ve Lui 21 gelismis iilke,63 Birim Kok Testi, Durbin igsel iliskinin arttigi bulunmustur. DYSY’lar1 tek basma direk olarak
(2005) gelismekte olan tilke Wu-Hausman Testi, EKK | biiylimeyi tesvik etmemektedir dolayli yoldan diger etkenlerle birlikte

1970-1999 periyodu

Yontemi

etkilemektedir. Gelismekte olan iilkelerde DYSY’ m1 ve beseri sermaye
etkilesimi biiyiime tlizerinde giiglii bir pozitif etkiye sahipken, DYSY ’m1 ve
teknoloji farklilig1 etkilesimi negatif etki yapmaktadir.

Herzer, Klasen ve Lehmann
(2007)

28 gelismekte olan iilke
1970-2003 periyodu

Kointegrasyon Testi

DYSY ’nin biiylime iizerinde etkisi ve kisi bagina diigen gelir seviyesi, egitim
seviyesi, dis ticaret serbestlik derecesi, finansal pazar gelisiminin seviyesi
arasinda bir iligki olmadigin1 gézlemlenmistir.

Basu ve Guariglia
(2007)

119 gelismekte olan iilke
1970-1999 periyodu

Genellestirilmis Momentler
Metodu (GMM)

DYSY’1n hem esitsizligi hem de biiyiimeyi arttirdig1 sonucuna ulagmistir.
Ayrica bulgulara gére DYSY 'mi tarim sektoriiniin GSYH’daki payini da
azaltmaktadir.

Changwen Zhao ve Jiang
Du
(2007)

Cin Halk Cumbhuriyeti
1985-2003 periyodu

Augmented Dickey-Fuller
Testi (ADF) Birim kok
Testleri, Kointegrasyon

Testi ve Error Correction

Analizi

DYSY ve Cin’deki biiylime arasmdaki iki yonlii nedenselligin ¢ok anlamli
olmadigr bulunmustur. Cin’in ekonomik biiyiimesi DYSY girigini ¢ekmesi
aslinda piyasa biyiikliigii hipotezinin gegerliligini desteklemektedir; buna
karsgin DYSY girisi Cin’in ekonomik biiyiimesini bir dereceye kadar
etkilemektedir, sonu¢ da ¢ok anlamli ¢gitkmamustir.
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5.2. Yontem: Panel Veri Analizi

Ekonomik analiz yapilirken farkli veri setlerinden yararlanilmaktadir. Kullanilan ti¢
cesit veri seti vardir. Bu veri setleri; yatay kesit (cross-section) verileri, zaman
serileri (time-series) ve panel verileridir. Yatay kesit analizi tek bir zaman noktasinda
farkli degiskenlerin incelenmesine dayanmaktadir. Zaman serisi analizi ise
degiskenlerin bir zaman aralig1 lizerindeki degerlerin ve bu degerlerin farklh
degiskenler i¢in birbirleriyle karsilastirilmasina dayanmaktadir. Zaman serileri ve
yatay kesit verileri bir arada kullanildiginda ise panel veri analizi yontemi
uygulanmaktadir. Bu ampirik calismada yiikselen piyasalarda gerceklesen
DYSY’larin iktisadi biiyiime {izerinde etkisini Olgmek i¢in panel veri analizi

kullanilmstir.

Panel veri, birden ¢ok kesite ait zaman serilerinin bir arada bulundugu veri seti ya da
zaman boyutuna sahip kesit verileri olarak tanimlanmaktadir. Panel veri yontemi
iilkeler, firmalar, hane halklar1 ve bireylerin kesit gozlemlerinin belli bir zaman

donemi i¢inde bir araya getirilmesidir (Wooldridge,2002,408).

Panel veri setinde eksik veri genel goriinen bir durumdur. Panel veri setleri her bir
kesit icin esit uzunlukta zaman serisi igeriyorsa bu tiir panel verilerine dengeli
(balanced) panel veri, farkli uzunluklarda zaman serisi igeriyorsa da dengesiz

(unbalanced) panel veri denilmektedir (Greene,2003,293).

Panel veri analizi bir takim {stlinliiklere sahiptir ve kisaca asagidaki sekilde

siralanabilir (Baltagi, 1995, 4-9; Gujarati,2003,637-638);

e Panel veri zaman boyunca bireyler, firmalar, lilkeler vd. ile ilgili oldugundan
bu birimlerdeki heterojenligi kesite 0zgii bazi degiskenlere izin vererek
hesaba katabilmektedir. Panel veri seti heterojenlige karsi kontrol
edilmektedir. Zaman serileri ve yatay kesit calismalarinda heterojenlik
kontrol edilememekte ve sapmali sonuglara ortaya ¢ikmaktadir.

e Panel veri analizinde hem birimler aras1 hem de zamana bagl olarak her
birimin kendi i¢inde meydana gelen farkliliklar1 incelemek miimkiindiir.

e Panel data analizinde daha ¢ok degisken kullanildigi i¢in c¢oklu baglanti
sorunu daha az olmaktadir ve gozlem sayisinin ¢ok olmasi olusturulacak

regresyon modelinin serbestlik derecesinin yliksek olmasini saglamaktadir.
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e Regresyon modelinin serbestlik derecesinin yiiksek olmasi elde edilen
sonuclarin giivenirligini arttrrmaktadir.
e Panel veri analizi, zaman seri ve yatay kesit verilerine gére daha karmasik

modelleri test etmemize, davraniglarii 6lgmemize olanak saglamaktadir.

Panel veri yontemini kullanmanin olumsuz yanlar1 ise, verilerin toplanmasi ve
olusturulmasi, se¢cim problemi ve benzer zaman periyotlarinda farkli birimlerin ayni
birimlere ait degerlerin degerlendirilmesi giicliiglidiir. Basit bir panel veri

fonksiyonel gosterimi asagidaki gibidir;

Yie = a + BrieXyie + - + Brie Xie T+ €t (5.1)

i=12,..,.N t=12,..,T

(i:firmalar, hane halki, bireyler, iilkeler (kesit veri)) t:zaman ifade etmektedir

(zaman serisi).

5.2.1. Tek Tarafli Hata Bileseni Regresyon Modeli

Panel veri modelleri, hata teriminin yapisina bagh olarak yapilan varsayimlara gore
tek tarafli hata bileseni ve cift tarafli hata bileseni regresyon modelleri olarak
adlandirilmaktadir. Modelin hata teriminde, regresyonda yer alan bagimsiz
degiskenlere dahil edilemeyen, zamana gore de§ismeyen ancak kesitlere 6zgi
ozellikler kapsayan modellere, tek tarafli hata bileseni regresyon modeli

denilmektedir. Bu modellerde hata terimi asagidaki gibi ifade edilmektedir:

eir = Wi + Uyt (5.2)

Burada ";" gozlemlenemeyen kesit etkisini, "v;;" ise hata terimini gdstermektedir.
"w;" zamana bagli olmayan ancak kesitten kesite farklilik gosteren bireysel etkidir,
"v;" ise hem zamana hem de kesite gore degisim gostermektedir (Baltagi,2005, 11-

25).
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5.2.2. Cift Taraflh Hata Bileseni Regresyon Modeli

Cift tarafli hata bileseni regresyon modeli, kesit etkisi "p;" , stokastik hata terimi
"vi"  ve gozlemlenemeyen zaman etkisinden "A;" olugmaktadir. Regresyonda
bireysel etkinin yani sira, dngdriilemeyen, kesitten kesite sabit kalan ancak zaman
icinde degisen bir birlesen yer aliyorsa c¢ift tarafli hata regresyon modeli
denilmektedir. Bu durumda hata terimi asagidaki sekilde gosterilmektedir

(Baltagi,2005,34):

eir = W + A + v (5.3)

Sabit, egim katsayis1 ve hata terimi hakkinda yapilan varsayimlara gore panel veri

regresyonu degisik sekillerde tanimlanabilir (Hsiao, 2002,9-10):

a. Sabit ve egim katsayisinin zaman ve yatay kesitler arasinda sabit oldugu ve hata

teriminin ise zaman ve yatay kesitler boyunca farklilik gosterdigi varsayilabilir.
b. Egim katsayis1 sabit fakat sabit katsayisi yatay kesitler aras1 degismektedir.

c. Egim katsayis1 sabit fakat sabit katsayisi yatay kesitlerde ve zaman arasi

degismektedir.
d. Biitiin katsayilar (sabit ve egim) yatay kesitler boyunca degismektedir.

e. Biitiin katsayilar (sabit ve egim) yatay kesit ve zamanda degismektedir.

5.2.3. Sabit Etkiler Modeli (Fixed Effects Models)

Egim katsayilarmin degigsmedigi, sabit katsayilarin ise sadece kesit verileri arasinda
veya sadece zaman verileri arasinda ya da her iki veri i¢in de degisme gosterdigi
modellere sabit etkiler modeli denmektedir. Eger panel degiskenlerde kesitler
arasinda fark mevcutken zaman baglh bir farklilasma s6z konusu olmuyorsa
olusturulacak regresyon modeli tek yonlii ve kesite bagli sabit etkiler modeli eger
sadece zamana baglh farklilasma oluyorsa buna tek yonlii zaman bagh sabit etkiler
modeli denmektedir Sabit terim hem kesitler arasi1 hem zamanlar arasi farklilik
gosteriyorsa ¢ift yonlii sabit etkiler modeli s6z konusudur. Basitlik amaciyla tek

aciklayici degiskenli model her bir 1 i¢in asagidaki sekilde gosterilsin;

Yie = Pixie + gty t =12, ,T. (5.4)
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Her bir 1 i¢in, zamanla denklemin ortalamasi;

Vi= BiXita; +1u; (5.5)

Buradan, ¥y, =T ! XT_, v, hem (5.4) hem de (5.5) denkleminde «; sabit
oldugundan degismemektedir. (5.4) denkleminden (5.5) denklemini g¢ikarirsak

asagidaki sonuca ulasilacaktir;

Yie = Vi = b1 (e — %) tue—u; , t=12,..,T.

Yie = Py iy, t=12,..,T (5.6)

Burada y,; = y;; —y; zamanm y ilizerinden ortalamasi alinmis veridir (time-
demeaned data) (5.6) denkleminde gozlemlenemeyen etki,a;, kaybolmustur. Bu
sekilde sabit etkiler modelinin yeniden olusturulmasma “Within Transformasyonu”
denilmektedir. (5.6) denkleminin zamanin ortalamasina indirgenmis havuzlanmig
OLS tahmin(pooled OLS) edicilerine “Sabit Etki Tahmincileri” veya “Within

Tahmincileri” denilmektedir.

Sabit etki modelinin diger bir tahmincisi “Between Tahmincileridir”. Bu tahmin
ediciler yine (5.5) denkleminin OLS yOntemi kullanilarak regresyona sokulmasi
sonucu (Po sabit terim de eklenmektedir) elde edilen B tahmin degerleridir. Ancak
Between Tahmincileri saptanirken regresyon modeline Within Modelinin aksine sabit
terim de eklenmektedir. Bu nedenle Between modeller kesit etkisini de icermektedir

(Wooldridge,441-442).

5.2.4. Rassal Etkiler Modeli (Random Effects Models)

Rassal etkiler modelinde, kesitlere veya kesitlere ve zamana bagli olarak meydana
gelen degisiklikler modele hata teriminin bir bileseni olarak dahil edilmektedir.

Rassal etkiler modelinin genel gosterimi asagidaki gibidir:
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Vit = Bo + B1Xier + -+ BrXiere + o + uye 5.7

Burada (5.4) denkleminden farkli olarak ,f, , sabit terim eklenmistir ve a; =
I1ID (0,02) varsayimi gegerlidir. Sabit etkiler modelinde ama¢ a;'i yok etmekti

¢linkii a;'min diger x;;;’lerle baglantili oldugu varsayiliyordu.

Rassal Etkiler Modelinde (5.7) denklemindeki «;'min agiklayici degiskenlerle
iliskisiz oldugu kabul edilmektedir;

Cov(xy;, @) = 0,t = 1,2,..,T;j = 1,2, .., k. (5.8)

Eger goézlemlenemeyen etki a;'nin herhangi bir agiklayict degiskenle iligkili

oldugunu diistiniiyorsak Sabit Etkiler Modeli kullanilacaktir.

(5.7) denklemini bilesik hata terimi (composite error term) seklinde yazmak

miimkiindiir (Wooldridge,2002,449):

Vit = Bo + B1Xier + - + BrXiek + Vit (5.9)

Vit = A + Uit (5.10)

Denklem (5.9)’da Rassal etkiler modeli iki bilesenli hata terimine sahiptir. ilki , a;,
kesit herhangi bir zaman periyodundan digerine farklilik géstermemektedir. Digeri
ise ,u;, zaman i¢indeki degerleri birbiriyle ilintili olmayan geri kalan kismi ifade

etmektedir.

a; ve u; , hata terimlerine iliskin iki varsayim s6z konusudur. Varsayimlarin
birincisi, kesit etkisini ifade eden «a; ile geri kalan hata terimlerini igeren u;
birbirinden bagimsizdir. Ikinci varsayim, ayni1 anda bu iki hata bileseni her bir
bagimsiz  degiskenin her hangi bir gozlem degerinden bagimsizdir

(Verbeek,2004,348).
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Rassal etkiler modelindeki bilesmis hata terimi kismen otokorolasyon igermektedir.
Bu nedenle siradan en kiiclik kareler yontemi kullanilarak elde edilen standart hata
degerleri hatalidir. Bu hatanin ortadan kaldirilmasi i¢in hata kovaryans yardimiyla
elde edilmis genellestirilmis en kiiclik kareler (GLS) yOntemi tahmincileri

kullanilmalidir.

5.2.5. Hausman Testi: Sabit Etkiler Modeli mi veya Rassal Etkiler modeli

mi?

Panel veriler kullanilarak gerceklestirilecek olan ekonometrik Glgiimlerde sabit
etkiler modelinin mi yoksa rassal etkiler modelinin mi kullanilacagina dair karar
verilirken ¢esitli testler uygulanabilmektedir. Kullanilan en genel yontem Hausman

(1978) Model Belirleme Testidir (Wooldridge,2002, 453).

Hausman testinin sifir hipotezi regresyon modelindeki bagimsiz degiskenler ile hata
terimleri arasinda iliskinin olmadigini ifade etmektedir [Hy: E(e;s, x;1) = 0] . Yani
sifir hipotezi kabul edilirse rassal etkiler modelinin kullanimi s6z konusu olacaktir.
Buna gore sifir hipotezin reddedilmesi ise sabit etkiler modelinin kullaniminin

gerektigi anlamina gelmektedir.

5.3. Veri Kaynaklan

Ampirik analizlerde kullanilmak i¢in ¢esitli veri kaynaklari bulunmaktadir.
Bunlardan bazilar;; Diinya Bankas: tarafindan yaymlanan Diinya Kalkinma
Gostergeleri (World Developmen Indicators), IMF tarafindan yayinlanan
Uluslararas1 Finans Istatistikleri (International Finance Statistics) ve Odemeler
Dengesi Istatistikleri (Balance of Payments Statistics), OECD tarafindan yayimlanan
Gelismekte Olan Ulkelere Gelen Finansal Akimlarin Cografi Dagilimi Verileri
(Geografical Distribution of Financial Flows to Developing Countries), UNCTAD
tarafindan yaymlanan Diinya Bankasi Rehberi ve Dogrudan Yabanci Sermaye
Yatirimlar1 Veritabani, Pensilvanya Universitesi Uluslar aras1 Kiyaslama Merkezi
(Center for International Comparisons at the Pensilvania University) Penn Diinya
Tablosu (Penn Worl Table) veri setleri sayilabilir. Calismamizda kullanilan veriler

Diinya Kalkinma Gostergeleri (WDI) tarafindan yayinlanan veri setinden alinmaistir.
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5.4. Model Tahmini

Literatlirde ekonomik biiylime analizinin yapildig1 bircok c¢alisma incelendiginde,
amaca yonelik olarak farkli degiskenler modele eklenmis, farkli tahmin yontemleri
kullanilmis ve farkli degiskenlerin ekonomik biiylime {izerinde etkileri
gozlemlenmistir. Ampirik caligma, literatiirde yapilan calismalar incelenerek,
ekonomik biiylime tizerindeki etkisi istatistiksel olarak anlamli bulunan degiskenler

modele dahil edilmistir.

Calismamizda MSCI’nin kriterlerine gére 2010 Mayis aymda belirledigi 24 tane
yilikselen piyasalarin (emerging markets) 1960-2009 zaman dilimindeki biiyiime
dinamikleri tespit edilmeye calisilmistir. Analizde kullanilan iilkeler EK-1 de
verilmistir. Dolayisiyla caligmada kullanilan veri seti 1200 gézlemden olugmaktadir

ve dengesiz (unbalanced) panel veri setidir.

Regresyonda Kullanilan Verilerin A¢iklanmasi .
Modelde kullanilan degiskenler; Bagimli degisken: GDPgrowth
Bagimsiz degiskenler: FDI, INF, EXP, POPG seklindedir.

Modelde, incelenen tlilkelerin biiylime oranlarmi etkileyen faktorleri belirlemeye
calisirken biiylime orani olarak, GDPgrowth, sabit 2000 fiyatlarla GDP serisi

kullanilmstir.

Aciklayict degisken olarak FDI, {ilkelere yapilan net dogrudan yabanci sermaye
yatirrmlarin GSYIH igindeki pay: regresyona dahil edilmistir. Bir diger aciklayici
degisken, enflasyon orani — INF iilkelerin enflasyon oranlar1 ve uyguladiklar ticaret

politikasinin etkisinin §l¢iilmesi amaciyla modele dahil edilmistir.

Literatiirde diger calismalarda oldugu gibi, isgiicii girdisini temsil eden POPG igin
niifusun yillik artig oranit kullanilmistir. Son olarak da aciklayici degisken EXP, mal
ve hizmet ihracatinin yillik artis orant modele dahil edilmistir. Donem basindaki
GDP diizeyi baslangi¢ kosullarin1 kontrol etmek i¢in ve beseri sermaye stokunu
temsil eden egitim diizeyi degiskenleri, aciklayicilik giicii olmamasi1 ve yiiksek
korelasyon yaratmasi sebebiyle modele dahil edilmemistir. Tahmin edilecek model

asagidaki gibidir:
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GDPgrowth = By + BiFDI + B,INF + BEXP + B,POPG+u;,

Modelde yer alan bagimsiz degiskenlerin bagimli degisken iizerindeki etkisini

gosteren katsayilara ait isaret beklentileri Tablo 2’de gosterilmistir:

Tablo 2: Bagimsiz Degiskenlerin Beklenen Katsay isaretleri

Bagimsiz Degisken Katsayi Isaretleri
FDI +
INF -
EXP +
POPG +

Modeli tahmin etmek i¢in kullanilan tahmin yontemleri 1) Birlestirilmis En Kiigiik
Kareler Modeli (Pooled OLS POLS) 2)Tek yonlii sabit etki model tahmini, 3)
Degisken varyans durumunda sabit etki model tahmini, 4)Tek yonlii rassal etki
model tahmini, 5) Model Belirleme Testi: Hausman Testi, 6) Zaman Etkileri dahil

edilmis sabit etkiler ve rassal etkiler model tahmini yapilarak sonuglar incelenecektir.

5.5. Panel Data Analizi Sonuclar ve Degerlendirilmesi

Tablo 3’e bakildiginda; ilk siitunda Birlestirilmis En Kiiclik Kareler Tahmin yontemi
sonuclari, ikinci siitunda Tek Yonlii Sabit Etkiler Modeli Tahmin yontemi sonuglari,
ticlincii siitunda Sabit Etkiler Tahmin yontemi degisken varyans durumu sonuglari,
dordiincii siitunda ise Rassal Etki Tahmin Yontemi sonuclar1 verilmistir. Son bes ve
altinci siitunlarda ise zaman etkisi eklenmis Sabit Etkiler model tahmini ile Rassal

Etkiler model tahmin sonuglar1 yer almaktadir.

Birlestirilmis En kiiciik Kareler Tahmini (POLS)

Tablo 3’te birlestirilmis model tahmin sonuglar1 incelendiginde biitiin degiskenlerin

katsayr isaretleri beklentiler dogrultusundadir. POLS tahmin yontemi hari¢ diger
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tahmin yontemlerinde FDI’nin ekonomik biiyiime {izerindeki etkisi anlamli ¢ikmuistir.
POLS model tahmininin R-kare degeri, bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskeni
aciklama giicii yaklasik olarak %15°tir. Yani GDPgrowth degiskeninin % 15’1
regresyon modelinde yer alan FDI, INF, EXP ve POPG degiskenleri ile
aciklanabilmektedir. Modelin F degeri ise modeldeki tiim katsayilarin anlamli

oldugunu gostermektedir.

Ekonomik biiyiime {izerinde iilkelere yapilan yabanci yatirimlarin etkisinin olumlu
olmas1 beklenmektedir ve model tahmin sonucuna gére FDI’in katsayis1 beklendigi
gibi, pozitif isaretlidir. Ancak, POLS tahmin sonucu FDI degiskeni anlamli
bulunmamustir. Dolayisiyla yabanci yatirimlarin GSYIH igerisindeki paymin artmasi

ekonomik biiyiime iizerinde etkisi anlamli degildir.

(Calismada enflasyon oranlarmin gdstergesi olarak regresyona eklenen INF degiskeni,
negatif isaretlidir ve % 1 seviyesinde anlamli bulunmustur. Ancak, enflasyon oranlar1

anlamli bulunmakla beraber ekonomik biiylime iizerinde ¢ok kiiciik etkiye sahiptir.

Kurulan regresyonda EXP, mal ve hizmet ihracatinin yillik biiylime oranlarmi
gostermektedir.. EXP katsay1 degeri 0.0015 ¢ikmis ve % 1 anlamlilik diizeyinde 8.21
t-degeri ile anlamlidir. Mal ve hizmet ihracat oran1 % 10 puan artarsa, ekonomik
biiylime oran1 % 0.015 puan artacaktir. Dolayisiyla ihracat oraninin arttig1 durumda,

thracat ekonomik biiyiimeyi olumlu etkileyecektir.

S6z konusu model tahmininde, isgiicii girdisini temsil eden niifus artis orani
beklendigi gibi pozitif isaretlidir. POLS tahmin sonucu niifus artis orant % 1
seviyesinde anlamlidir ve niifus oranindaki % 10 puanlik bir degisme, ekonomik
bliylimede % 0.05 puanlik bir artisa neden olmaktadir. Bu sonuglardan hareketle
calisma i¢in segilen iilkelerde niifus artis hizi ekonomik biiyiime igin gereklidir

sonucuna varilmaktadir.

Tek Yonlii Sabit Etkiler Model Tahmini (FE)

Tek yonlii Sabit Etki (FE) model tahmininde, iilkelerin etkileri zaman etkisi

olmaksizin tahmin edilmistir ve tahmin edilen model asagidaki gibidir:

GDPgrowth = 0.0274 + 0.1840 x FDI — 0.00002 = INF + 0.0012 x EXP
+ 0.0031 * POPG
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Tablo 3’te acgiklayic1 degisken katsayi isaretleri beklendigi gibi FDI, EXP, POPG igin
pozitif, INF degiskeni i¢in negatif bulunmustur. FE tahmin sonucu, %1 anlam
diizeyinde, modeldeki tiim temel degiskenler anlamli ¢ikmistir. (F=19.86, p-
degeri=0,00000). Yabanci yatirimlarm GSYIH igindeki payi, FDI %5 seviyesinde,
INF ve EXP degiskenleri %1 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir.
Ancak, niifusun biliyiime oraninin gostergesi olan POPG degiskeni %10 seviyesinde
istatistiksel olarak anlamli bulunmamuistir. FE tahmin sonuglarina gére, R-kare within

degeri % 11 olarak bulunmustur.

Yiikselen piyasalarda iilkeye gelen yabanci sermaye yatirimlarmin teknoloji
yayilmasi, beseri sermaye birikiminin arttirilmasi gibi etkileri vardir. Bu nedenle
ekonomik biiyiime iizerinde FDI’nin etkisinin olumlu olmasi beklenmektedir.
Denklemde yabanci yatirimlar1 gosteren FDI, katsay1 degeri 0.1840 ¢ikmis ve % 5
anlamlilik diizeyinde 2.26 t-degeri ile anlamlidir. Yabanci yatirimlarm GSYIH
icindeki pay1 % 10 puan artarsa ekonomi % 1.8 puan biiyiiyecektir. Se¢ilen yiikselen

piyasalar ekonomisinde FDI biiyiimeyi olumlu yonde etkilemektedir.

FE tahmin sonucunda enflasyon orani1 INF, beklendigi gibi negatif isaretli ¢ikmuistir.
Enflasyon orandaki % 10 puanlik artis ekonomik biiylimeyi ¢ok kiiclik oranda negatif

etkilemektedir.

Mal ve hizmet ihracatinin yillik artis oran1t EXP, RE tahmin sonucuna gore ihracat
oraninm artmasi durumunda biiyiime orani da artmaktadir. Thracat oranm1 % 10 puan
artarsa, ekonomik biiylime % 0.01 puan artacaktir. EXP degiskeni % 1 seviyesinde

anlamlidir.

S6z konusu regresyonda, isglici katilim oranini temsil eden niifus artis oranmin
katsay1 degeri 0.0031 ve beklenen isarettedir. Niifus artis oran1 % 10 puan artinca,
ekonomik biiyiime orani da % 0.03 puanlik artis gostermektedir. Buna karsin POPG
degiskeni istatistik olarak anlamli degildir. Yiikselen piyasalarda niifus artis oraninin

biiylime {izerinde etkisinin olmadig1 sonucu ¢ikmaktadir.
Degisen Varyans Durumunda Sabit Etkiler Model Tahmini, FE(robust)
Tahmin edilen model:

GDPgrowth = 0.0274 + 0.1840 x FDI — 0.00002 * INF + 0.0011 x EXP
+ 0.0031 * POPG
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Tahmin ettigimiz FE modeli acaba varsayimlara uyum gosteriyor mu, yoksa gesitli
istatistiksel hastaliklar iceriyor mu? Iste bu konuya agiklik getirmek {izere tahmin

edilen sabit etkiler modeli i¢in de§isen varyans durumuna bakilmistir.

S6z konusu denklemde tiim degiskenlerin ekonomik biiyiimeye etkisi beklentilere
uygun ger¢eklesmistir. F-istatistigi olasilik degeri dikkate alindiginda tiim
degiskenlerin topluca istatistiki olarak anlamli oldugu goriilmektedir. FE ve FE
(robust) tahmin sonuglarini karsilastirdigimizda degiskenlerin katsayi degerleri ayni

cikmustir.

Tek Yonlii Rassal Etkiler Model Tahmini (RE)
Tahmin Edilen Model:

GDPgrowth = 0.0239 + 0.1536 * FDI — 0.00002 * INF + 0.0012 x EXP
+ 0.0049 x POPG

Rassal Etkiler Modelinde de Sabit Etkiler Modeline benzer sonuglar elde edilmistir.
Buna gore s6z konusu RE model tahmininde FE model tahmininde oldugu gibi,
bagimsiz degiskenlerin bagimli degisken {izerindeki olumlu etkilerine yonelik

beklentimiz dogrulanmis bulunmaktadir.

Bagimsiz degiskenler; ihracat oran1 EXP ve enflasyon orami INF %1 anlamlilik
diizeyinde anlamli bulunmustur. Yabanci yatirimlarin gostergesi olan FDI degiskeni
ise % 5 anlamlilik diizeyinde istatistiki olarak anlamli ¢ikmistir. Sabit Etkiler
modelinde %10 diizeyinde anlamsiz olarak bulunan niifus artig oran1 POPG, Rassal

Etkiler model tahmininde % 5 seviyede anlamli ¢ikmaktadir.

RE model tahmininde elde edilen R-kare within degeri= 0.1164 bulunmustur. FE
model tahmininde 0.1173 olarak bulunan R-kare within degeri her iki modelde bir

birine ¢ok yakin rakamlardir.

Yaklasik olarak benzer sonuglar elde edilen Sabit Etkiler modeli ile Rassal Etkiler
modellerinden hangisinin tercih edilecegine dair se¢imi yapabilmek i¢in Hausman

model belirleme testi uygulanacaktir.
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Hausman Model Belirleme Testi

Hausman model belirleme testinde sifir ve alternatif hipotezlerin varsayimlari

asagidaki gibidir:

Hy: RE Model Tahmini daha uygundur. (Bagimsiz degiskenler ile hata terimi

arasinda iliski yoktur. E(e;, xip,) = 0

H,: FE Model Tahmini daha uygundur.

Tablo 3’te goriildiigli gibi Hausman testinde Rassal Etkiler Model Tahminin uygun
oldugunu ifade eden sifir hipotezinin Ki-kare olasilik degeri % 5’in altindadir
(Chi2(3)=15.20 p=0.0017 ) bu ise sifir hipotezinin reddedilmesi alternatif hipotezin
kabul edilmesi anlamma gelmektedir. Buna gore regresyon modeli olusturulurken

Sabit Etkiler Modeli kullanilmalidir.

Gerek Rassal Etkiler modeli gerekse Sabit Etkiler modeli ile elde ettigimiz regresyon
denklemlerinde g¢alismamizin 6n savini destekler nitelikte sonuclar bulunmustur.
Sonrasinda da s6z konusu denklemlerden hangisinin sec¢ilecegine karar verilmistir.
Hausman model belirleme testi yapilarak sifir hipotezi reddedilmistir ve alternatif

hipotez kabul edilerek Sabit Etkiler modelinin kullanimina karar verilmistir.

Zaman Etkisi Eklenmis Sabit Etkiler ve Rassal Etkiler Model Tahmini

Modele eklenen zaman kukla degiskenleri, lilkelerin politik, ekonomik ve finansal
durumlarinin zaman igerisindeki durumunun ekonomik biiyiime oranlar1 iizerindeki
etkisini yansitmaktadir. Tablo 4’te FE&TIME ve RE&TIME model tahmininden
elde edilen sonuclar verilmektedir. Tahmin sonug¢larma bakildiginda, FE& TIME
modelinin agiklayicilik giicii R-kare Within=0.2476 ve RE& TIME Modelin R-kare
Within degeri ise 0.2354 olarak bulunmustur.

FE& TIME modelin F=3.48 (p=0.000) degeri modeldeki tiim katsayilarin anlamli
oldugunu gostermektedir. Ayni sekilde RE& TIME modelinde de Wald chi2 =191.70

(p=0.000) degeri tiim katsayilarin anlamli oldugunu gostermektedir.

Degiskenler teker teker ele alindiginda FE& TIME model tahmininde, niifus artis

oran1t POPG haricindeki tiim degiskenlerin istatistiksel olarak % 1 diizeyinde anlamli
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oldugu ve beklenen isaretlere sahip olduklar1 goriilmektedir. Ancak, niifus artig orani
RE&TIME tahmin sonucunda hem beklendigi gibi pozitif isarete sahiptir hem de %

5 diizeyinde anlamli ¢gikmustir.

FE& TIME tahmin sonucu, FDI degiskenin katsay1 degeri 0.2501 olup, t-degeri % 1
seviyesinde anlamlidir. Bunun anlami, yapilan yatirimlarm GSYIH igerisindeki
paymin %10 puan artmast durumunda ekonomi % 2.5 puan biiyiimektedir. Yapilan
diger tahminler arasmndan FE&TIME model tahmini en yiiksek FDI degisken

katsayisina sahiptir.

(Calismada, mal ve hizmet ihracatinin yillik biiyime oram1 FE& TIME modelinde
katsay1 degeri 0.0007 ve RE& TIME modelinde ise 0.0011 olarak bulunmustur. Her
iki model sonucuna gore ihracat yillik biiylime oran1 % 1 seviyesinde istatistiki

olarak anlamlidir.
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Tablo 3: Model Tahmin Sonuglan

Bagiml Degisken: GDPgrowth

Degiskenler POLS FE FE(robust) RE
FDI 0.1129 0.1840** 0.1840** 0.1536**
(0.0709) (0.0814) (0.0873) (0.0755)
INF -0.00002*** -0.00002*** -0.00002*** -0.0002***
(3.97) (3.96) (4.54) (3.93)
EXP 0.0015%*** 0.0012%*** 0.001 1*** 0.0012%***
(0.0002) (0.00017) (0.0002) (0.0002)
POPG 0.0055%*** 0.0031 0.0031 0.0049**
(0.0019) (0.0041) (0.0053) (0.0026)
Constant 0.0227 0.0274 0.0274 0.0239
(0.0042) (0.0071) (0.0086) (0.0054)
R-sq. 0.1563 | e e e
R-sq. Within Within=0.1173 Within=0.1173 Within=0.1164
Between | @ ------ Between= 0.3973 Between= 0.3973 | Between= 0.4649
Overall Overall=0.1504 Overall=0.1504 Overall=0.1553
F Testi F=28.67 F=19.86 F=1528 | = -
Prob>F=(0.000) Prob>F= (0.000) Prob>F=(0.000)
Wald Testi |  -— | e | e 92.18
Prob>chi2=(0.000
)
Hauman Test Chi2 (3)=15.20
Prob>chi2=0.0017
Observations 624 624 624 624
Country 24 24 24 24

*** t-degerinin %1 seviyesinde anlamli oldugunu gosterir.

** t-degerinin %5 seviyesinde anlamli oldugunu gosterir.

* t-degerinin % 10 seviyesinde anlamli oldugunu gosterir.
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Tablo 4: Zaman Etkisi Eklenmis FE ve RE Modeli Tahmin Sonug¢lar

Bagiml Degisken: GDPgrowth

Degiskenler FE&Time RE&Time
FDI 0.2501%** 0.1463**
(0.0844) (0.0752)
INF -0.00002*** -0.00002***
(4.08) (4.14)
EXP 0.0006%** 0.001 1%**
(0.0002) (0.0002)
POPG -0.0019 0.0047**
(0.0064) (0.0021)
Constant 0.0537 0.0167
(0.0408) (0.0398)
R-sq. | e e
R-sq. Within Within=0.2476 Within=0.2354
Between Between=0.0843 Between=0.4585
Overall Overall=0.2260 Overall=0.2513
F Testi F=348 | = e
Prob>F= (0.000)
Wald Testi | - 191.70
(0.000)
Hausman Test Chi2 (3)=94.17 | -
Prob>chi2=0.0000
Observations 624 624
Country 24 24

*** t-degerinin %1 seviyesinde anlamli oldugunu gosterir.

** t-degerinin %5 seviyesinde anlamli oldugunu gosterir.

* t-degerinin % 10 seviyesinde anlamli oldugunu gosterir
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6. SONUC

Giliniimiizde diinya ekonomisi iilke smirlarini asarak kiiresel bir nitelik kazanmustir.
1980’11 yillarda diinya capinda yasanan liberallesme akimi, bir¢cok iilkenin
ekonomilerini yabanci yatirimlara agmasina neden olmustur. Son yillarda hizla artan
uluslar arasi entegrasyon hareketleri ve kiiresellesme ile paralel bir hareket izleyen
liberallesme akimi, Ozellikle yiikselen piyasa ekonomilerinde dogrudan yabanci

yatirimlari ekonomik biiyliime agisindan 6nem kazanmasina yol agmistir.

Temel sorunu ve hedefi siirdiiriilebilir ekonomik biiyiime olan ylikselen piyasa
ekonomilerine DYSY nin en onemli katkisi, yaptig1 sermaye aktarimi ile birlikte
iilkeye getirdigi teknoloji ve bilgi birikimidir. DYSY’ nin olumlu etkilerini genel
olarak; istithdam yaratmasi, teknoloji transferi, teknik ve yonetsel becerilerin artmasi

seklinde siralayabiliriz.

Kiiresel diizeyde onemli hale gelen DYSY, ekonomik biiyiimeyi saglayacagma
iligkin ¢caligmalar iktisat yazininda da 6nemli bir sekilde artig géstermistir. DYSY ’ler,
ekonomik biiylimenin belirleyicileri arasinda etkisi en ¢ok arastirilan faktorlerden
birisi hale gelmistir. Literatiirdeki cogu calismada belirtildigi iizere, dogrudan
yabanci sermaye yatirimlari, igsel biiylime modellerinde yaratacagi teknolojik
digsallik, egitim hizmetleri, lilkenin AR&GE kapasitesi ve teknik bilgi stogundaki

artis yoluyla uzun dénem biiyiimeye etkide bulunabilecegi iddia edilmistir.

Yapilan ampirik calismalarda dogrudan yabanci sermaye yatmrimlar:t ekonomik
bliytime 1iliskisinde, iliskinin anlamli olabilmesi ¢esitli faktorlere baglanmistir.
Literatiirde genisce yer alan bu caligmalarda, DYSY’nin ekonomik biiylimeyi
arttirabilmesi i¢in iilkenin belirli diizeyde beseri sermaye diizeyine, iilkenin disa acik
olmasina, finansal piyasalarinin gelismis olmasina, makro ekonomik ve siyasi

istikrarm saglanmasina baglanmaistir.

Bu calismay1 yapmak i¢in, ylikselen piyasa ekonomilerinin uzun dénemli iktisadi
bliylime oranlarini etkileyen unsurlar arastirilmistir. Gegmisten giliniimiize kadar

literatlirde yapilan biliyime ve DYSY iligskisi incelenerek ulasilan sonuglar
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gozlemlenmistir. Yapilan caligmalarda ortaya cikan sonug; bazi bulgulara gore
ekonomik biiylime ile DYSY arasindaki pozitif iligkiliyken, bazi bulgulara gore de
DYSY’lerin biiyiime iizerinde etkili olabilmesi i¢in ev sahipligi yapan iilkelerin
beseri sermaye stoku, teknolojiyi absorbe etme kapasitesi, siyasal ve ekonomik

istikrar ve gelismis finansal sistemi gibi yapilara sahip olmasi gerekmektedir.

Bu ¢alismada, ekonomik biiylime ve DYSY arasindaki iligki 24 tane yiikselen piyasa
ekonomileri ve 1960-2009 zaman periyodu i¢in panel veri analizi yOntemiyle
ekonometrik olarak tahmin edilmistir. Analizde se¢ilen iilkelerin biiylime oranlar1
iizerinde etkili oldugu diisiiniilen ve ampirik uygulamalarda en ¢ok kullanilan FDI,
EXP, INF ve POPG degiskenleri kullanilmistir. Bagimli degisken olarak sabit
fiyatlarla biiyiime oran1 GDPgrowth; bagimsiz degisken olarak da yabanci
yatirrmlarin GSYIH igindeki payi, mal ve hizmet ihracatinin yillik artis oran,
tiikketici fiyatlarla enflasyon orami ve isgiicii girdisini temsilen niifus artis orani
kullanilmistir. Donem basindaki GDP diizeyi baslangi¢ kosullarmi kontrol etmek i¢in
ve beseri sermaye stokunu temsil eden egitim diizeyi degiskenleri, a¢iklayicilik giicii

olmamasi ve yliksek korelasyon yaratmasi sebebiyle modele dahil edilmemistir.

Calismada POLS, sabit etkiler modeli ve rassal etkiler modeli kullanilmistir. Model
belirleme testi Hausman testine dayanilarak, sabit etkiler modelinin kullanilmasi

uygun bulunmustur.

Farkli tahmin yontemleri kullanilarak yapilan analiz sonuglarina gore, en iyi tahmin
sonuglar1 FE&TIME modeli ile elde edilmistir. Modelin agiklayicilik diizeyi % 25 ile
elde edilen en yiiksek aciklayicilik degeridir. Elde edilen sonuglara bakildiginda,
literatiirdeki ¢aligmalarla benzer yonde bulgulara ulasilmistir. Yapilan diger model
tahminleri arasindan FE&TIME modeli en yiiksek FDI katsayisina sahiptir ve POPG

degiskeni hari¢ tiim degiskenler anlamli bulunmustur.

Sonug olarak incelenen iilkelere yapilan dogrudan yabanci yatirimlar, mal ve hizmet
ithracat1 oranindaki artiglar ve niifus orani artist ekonomik biiylimeyi pozitif
etkilemektedir. Enflasyon artis oranlar1 beklendigi gibi biiylime iizerinde negatif
etkiye sahiptir. Ote yandan, degiskenlerin katsayilar1 incelendiginde, DYSY ’lerin
bliylimeye katkisinin; diger degiskenlere goére daha fazla oldugu sonucuna
varilmistir. Elde edilen sonuglar literatiirle biiyiik oranda uyusmakla birlikte 6n savi

destekler nitelikte bulgular elde edilmistir.
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Daha once de deginildigi lizere; DYSY girisleri ekonomik biliylimeyi arttirmakta,
yiiksek ekonomik biiyiime oranlar1 ise yeni DYSY girislerine yol agcmaktadir. Bu
acidan bakildiginda; yiikselen piyasa ekonomilerinin daha ytliksek ekonomik biiylime
oranlarmi1 yakalayabilmek i¢cin daha fazla DYSY c¢ekmeye; daha c¢cok DYSY
cekebilmek icin de istikrarli ekonomik biiylime oranlarini saglayacak saglam ve

tutarh politikalara ihtiyaci vardir.
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EK 1: MODELDE KULLANILAN YUKSELEN PIYASALARIN LISTESI

Brezilya, Sili, Cin, Kolombiya, Cek Cumhuriyeti, Misir, Macaristan, Hindistan,
Endonezya, Giiney Kore, Malezya, Meksika, Fas, Peru, Filipinler, Polonya, Rusya,
Giiney Afrika, Tayland, Arjantin, Suudi Arabia, Kuveyt, Singapur ve Tirkiye

EK 2: MODEL TAHMIN SONUCLARI

POLS Tahmin Modeli

Source sS df MS Number of obs = 624
F( 4, 619) = 28.67
Model .18378595 4 .045946488 Prob > F = 0.0000
Residual 992057102 619 .001602677 R-squared = 0.1563
Adj R-squared = 0.1508
Total 1.17584305 623 .001887389 Root MSE = .04003
GDPgrowth Coef. sStd. Err. t Pt [95% conf. Interval]
FDI 1129411  .0709842 1.59 0.112 -.026458 .2523401
INF | -.0000239 3.97e-06  -6.03 0.000 -.0000317 ~-.0000161
EXP .0014589  .0001777 8.21 0.000 .0011099  .0018078
POPG .0054587  .0019453 2.81 0.005 .0016385  .0092789
_cons 0227322 .0041774 5.44  0.000 .0145287 .0309357
FIXED EFFECT
Fixed-effects (within) regression Number of obs = 624
Group variable: ccode Number of groups = 22
R-sq: within = 0.1173 Obs per group: min = 9
between = 0.3973 avg = 28.4
overall = 0.1504 max = 49
F(4,598) = 19.86
corr(u_i, Xb) = 0.1623 Prob > F = 0.0000
GDPgrowth Coef. Sstd. Err. t P>|t]| [95% Conf. Interval]
FDI .1840226 .0814985 2.26 0.024 .0239644 .3440807
INF -.00002 3.96e-06 -5.04 0.000 -.0000277 -.0000122
EXP .0011395 .0001772 6.43 0.000 .0007915 .0014875
POPG .003093 .0040346 0.77 0.444 -.0048307 .0110168
_cons .0274222 .0070783 3.87 0.000 .013521 .0413235
sigma_u .01653362
sigma_e .03789987
rho .15988239 (fraction of variance due to u_i)
F test that all u_i=0: F(21, 598) = 4.41 Prob > F = 0.0000
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FIXED EFFECT (ROBUST)

Fixed-effects (within) regression Number of obs = 624
Group variable: ccode Number of groups = 22
R-sq: within = 0.1173 Obs per group: min = 9
between = 0.3973 avg = 28.4
overall = 0.1504 max = 49
F(4,21) = 15.28
corr(u_i, Xb) = 0.1623 Prob > F = 0.0000
(std. Err. adjusted for 22 clusters in ccode)
Robust
GDPgrowth Coef. std. Err. t P>|t] [95% conf. Interval]
FDI .1840226 .0873312 2.11 0.047 .0024074 .3656378
INF -.00002 4.54e-06 -4.39 0.000 -.0000294 -.0000105
EXP .0011395 .0002801 4.07 0.001 .0005571 .001722
POPG .003093 .0053275 0.58 0.568 -.0079861 .0141722
_cons .0274222 .0086702 3.16 0.005 .0093916 .0454529
sigma_u .01653362
sigma_e .03789987
rho .15988239 (fraction of variance due to u_i)
RANDOM EFFECT
Random-effects GLS regression Number of obs = 624
Group variable: ccode Number of groups = 22
R-sq: within = 0.1164 obs per group: min = 9
between = 0.4649 avg = 28.4
overall = 0.1553 max = 49
Random effects u_i ~ Gaussian wald chi2(4) = 92.18
corr(u_i, X) = 0 (assumed) Prob > chi2 = 0.0000
GDPgrowth coef. std. Err. z P>z| [95% conf. Interval]

FDI .1536026  .0754965 2.03  0.042 .0056322  .3015731
INF | -.0000214 3.93e-06 -5.44 0.000  -.0000291 -.0000137
EXP .0012548  .0001757 7.14  0.000 .0009103  .0015992
POPG .0049847  .0025661 1.94 0.052  -.0000448  .0100141
_cons .0239878  .0053601 4.48 0.000 .0134823  .0344934

sigma_u | .01005482
sigma_e | .03789987
rho .06575576  (fraction of variance due to u_i)
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HAUSMAN TESTI

—— Coefficients —

(b) (B) (b-B) sqrt(diag(v_b-v_B))
fixed . Difference S.E.
FDI .1840226 .1536026 .0304199 .0329399
INF -.00002 -.0000214 1.45e-06 7.44e-07
EXP .0011395 .0012548 -.0001152 .0000345
POPG .003093 .0049847 -.0018916 .0031691

b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg
B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg

Test: Ho: difference in coefficients not systematic
chi2(3) = (b-B)'[(v_b-V_B)A(-1)]1(b-B)
15.20
0.0017

Prob>chi?2
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FE&TIME

Fixed-effects (within) regression Number of obs = 624
Group variable: ccode Number of groups = 22
R-sq: within = 0.2476 Obs per group: min = 9
between = 0.0843 avg = 28.4
overall = 0.2260 max = 49
F(52,550) = 3.48
corr(u_i, Xb) = 0.0106 Prob > F = 0.0000
GDPgrowth Coef. std. Err. t P>|t] [95% Conf. Interval]
FDI .2501958 .0844851 2.96 0.003 .0842429 .4161486
INF -.0000213 4.08e-06 -5.22 0.000 -.0000293 -.0000133
EXP .0006652 .0001963 3.39 0.001 .0002796 .0010507
POPG -.0019286 .0063507 -0.30 0.761 -.0144031 .010546
year
1962 .0220638 .0516417 0.43 0.669 -.0793752 .1235029
1963 .032621 .0517295 0.63 0.529 -.0689906 .1342325
1964 .0400909 .0518208 0.77 0.439 -.0617001 .1418819
1965 .0499353 .0518982 0.96 0.336 -.0520076 .1518782
1966 .0078659 .0519494 0.15 0.880 -.0941776 .1099094
1967 .0322601 .0519761 0.62 0.535 -.0698359 .1343561
1968 .0085265 .0450378 0.19 0.850 -.0799407 .0969937
1969 .013133 .0450674 0.29 0.771 -.0753923 .1016583
1970 .020584 .0451006 0.46 0.648 -.0680064 .1091744
1971 .0077642 .0450939 0.17 0.863 -.0808132 .0963415
1972 .0001383 .0451363 0.00 0.998 -.0885223 .088799
1973 .0164363 .045193 0.36 0.716 -.0723358 .1052084
1974 .0147594 .042819 0.34 0.730 -.0693495 .0988682
1975 -.0115899 .0400623 -0.29 0.772 -.0902838 .067104
1976 -.0037693 .0393755 -0.10 0.924 -.0811142 .0735755
1977 .0047052 .0387988 0.12 0.904 -.0715067 .0809172
1978 -.01084 .0388025 -0.28 0.780 -.0870592 .0653793
1979 -.0001785 .0386393 -0.00 0.996 -.0760772 .0757202
1980 -.0034358 .038631 -0.09 0.929 -.0793181 .0724465
1981 -.0179798 .0384408 -0.47 0.640 -.0934884 .0575289
1982 -.0224551 .0383871 -0.58 0.559 -.0978583 .0529481
1983 -.0310093 .0383941 -0.81 0.420 -.1064264 .0444078
1984 -.0124839 .0384169 -0.32 0.745 -.0879457 .062978
1985 -.0294789 .0384778 -0.77 0.444 -.1050602 .0461025
1986 -.0061289 .0384948 -0.16 0.874 -.0817437 .069486
1987 -.0094185 .038442 -0.25 0.807 -.0849297 .0660927
1988 -.0085612 .0384282 -0.22 0.824 -.0840452 .0669228
1989 -.0168917 .0385183 -0.44 0.661 -.0925528 .0587693
1990 -.0045884 .0386238 -0.12 0.905 -.0804566 .0712798
1991 -.0253823 .0385289 -0.66 0.510 -.1010641 .0502994
1992 -.0199492 .0385837 -0.52 0.605 -.0957386 .0558403
1993 -.0099779 .038645 -0.26 0.796 -.0858878 .0659319
1994 -.0090773 .0386223 -0.24 0.814 -.0849426 .066788
1995 -.0203579 .0386389 -0.53 0.598 -.0962558 .05554
1996 -.0095604 .0385969 -0.25 0.804 -.0853759 .066255
1997 -.0211524 .03867 -0.55 0.585 -.0971113 .0548066
1998 -.0572645 .0388163 -1.48 0.141 -.133511 .0189819
1999 -.0343891 .0387741 -0.89 0.376 -.1105527 .0417744
2000 -.0142016 .0388075 -0.37 0.715 -.0904307 .0620275
2001 -.0388653 .0389572 -1.00 0.319 -.1153884 .0376578
2002 -.0271006 .0390764 -0.69 0.488 -.1038578 .0496567
2003 -.0055132 .0391036 -0.14 0.888 -.082324 .0712975
2004 -.0040242 .0391751 -0.10 0.918 -.0809754 .072927
2005 -.010381 .0391757 -0.26 0.791 -.0873334 .0665714
2006 6.87e-06 .0391629 0.00 1.000 -.0769202 .076934
2007 -.0032801 .0392146 -0.08 0.933 -.0803088 .0737486
2008 -.0177802 .0392679 -0.45 0.651 -.0949136 .0593532
2009 -.0537091 .0397256 -1.35 0.177 -.1317416 .0243234
_cons .0537195 .0408165 1.32 0.189 -.0264559 .1338949
sigma_u .01843519
sigma_e .03648486
rho .20338481 (fraction of variance due to u_i)
F test that all u_i=0: F(21, 550) = 5.30 Prob > F = 0.0000
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RE&TIME

Random-effects
Group variable:

R-sq: within
between
overall

Random effects
corr(u_i, X)

GLS regression

u_i ~ Gaussian
= 0 (assumed)

ccode

0.2354
0.4585
0.2513

Number of obs

Number of groups

Obs per group: min

avg
max

wald chi2(52)
Prob > chi2

624
22

9
28.4
49

191.70
0.0000

GDPgrowth Coef. std. Err. z P>|z| [95% cConf. Interval]
FDI .1463268 .0752998 1.94 0.052 -.001258 .2939117
INF -.0000256 4.14e-06 -6.19 0.000 -.0000338 .0000175
EXP .0010978 .0001984 5.53 0.000 .000709 .0014866

POPG .0047032 .0021363 2.20 0.028 .0005161 .0088903
year

1962 .0236429 .0555331 0.43 0.670 -.0852 .1324858
1963 .0362261 .0555419 0.65 0.514 -.0726341 .1450863
1964 .0460545 .0555541 0.83 0.407 -.0628296 .1549386
1965 .0577311 .0555688 1.04 0.299 -.0511817 .1666439
1966 .0166469 .055579 0.30 0.765 -.092286 .1255798
1967 .039801 .0555711 0.72 0.474 -.0691163 .1487183
1968 .0178614 .0481095 0.37 0.710 -.0764315 .1121544
1969 .0242612 .048121 0.50 0.614 -.0700542 .1185766
1970 .0323611 .0481279 0.67 0.501 -.0619678 .12669
1971 .0185859 .0481196 0.39 0.699 -.0757268 .1128986
1972 .009682 .0481198 0.20 0.841 -.0846311 .1039951
1973 .0302823 .0481546 0.63 0.529 -.0640989 .1246635
1974 .0362829 .0453937 0.80 0.424 -.0526871 .1252529
1975 .0141864 .0424667 0.33 0.738 -.0690467 .0974196
1976 .0162045 .0417486 0.39 0.698 -.0656213 .0980304
1977 .0261881 .0410567 0.64 0.524 -.0542816 .1066578
1978 .0108991 .0410565 0.27 0.791 -.0695702 .0913684
1979 .0207672 .0409094 0.51 0.612 -.0594136 .1009481
1980 .0173635 .0409082 0.42 0.671 -.0628151 .0975421
1981 .0055558 .040697 0.14 0.891 -.0742088 .0853204
1982 -.0004164 .040623 -0.01 0.992 -.0800361 .0792033
1983 -.0095297 .0406187 -0.23 0.815 -.0891409 .0700814
1984 .0078114 .0406191 0.19 0.848 -.0718005 .0874233
1985 -.0066755 .0406367 -0.16 0.870 -.0863219 .0729709
1986 .0156854 .040632 0.39 0.699 -.0639518 .0953226
1987 .0141241 .0405581 0.35 0.728 -.0653684 .0936165
1988 .015222 .0404983 0.38 0.707 -.0641532 .0945972
1989 .0102426 .0405505 0.25 0.801 -.0692348 .0897201
1990 .0242607 .0406313 0.60 0.550 -.0553752 .1038966
1991 .0014458 .0404718 0.04 0.972 -.0778775 .0807691
1992 .0063044 .040478 0.16 0.876 -.073031 .0856399
1993 .0177354 .040495 0.44 0.661 -.0616335 .0971042
1994 .0155908 .0404279 0.39 0.700 -.0636465 .0948281
1995 .0037002 .0404399 0.09 0.927 -.0755605 .082961
1996 .017085 .0403629 0.42 0.672 -.0620248 .0961948
1997 .0054319 .040384 0.13 0.893 -.0737193 .084583
1998 -.0291437 .0403592 -0.72 0.470 -.1082462 .0499589
1999 -.0054582 .0403636 -0.14 0.892 -.0845695 .073653
2000 .0097831 .0403513 0.24 0.808 -.0693041 .0888702
2001 -.0085928 .0403968 -0.21 0.832 -.0877691 .0705835
2002 .0019596 .0403848 0.05 0.961 -.0771931 .0811123
2003 .0214878 .0403751 0.53 0.595 -.0576458 .1006215
2004 .0205915 .0403997 0.51 0.610 -.0585905 .0997736
2005 .0177279 .0404912 0.44 0.662 -.0616334 .0970892
2006 .0275207 .0404626 0.68 0.496 -.0517845 .1068259
2007 .0265529 .0405126 0.66 0.512 -.0528504 .1059563
2008 .0131711 .0406179 0.32 0.746 -.0664386 .0927808
2009 -.0223889 .0410494 -0.55 0.585 -.1028443 .0580664
_cons .0167358 .039867 0.42 0.675 -.0614021 .0948736

sigma_u 0
sigma_e .03648486
rho (fraction of variance due to u_i)
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HAUSMAN TESTI

coefficients

(b) (B) (b-B) sqrt(diag(v_b-v_B))
fixed . Difference S.E.

FDI .2501958 .1463268 .1038689 .050957

INF -.0000213 -.0000256 4.35e-06 1.46e-06

EXP .0006652 .0010978 -.0004327 .0000725

POPG -.0019286 .0047032 -.0066317 .006492
1962bn.year .0220638 .0236429 -.001579 .0021773
1963.year .032621 .0362261 -.0036051 .0037784
1964 .year .0400909 .0460545 -.0059636 .0048863
1965.year .0499353 .0577311 -.0077958 .005616
1966.year .0078659 .0166469 -.008781 .0060464
1967 .year .0322601 .039801 -.0075408 .0063765
1968.year .0085265 .0178614 -.0093349 .0058908
1969.year .013133 .0242612 -.0111282 .0060569
1970.year .020584 .0323611 -.0117772 .0062838
1971.year .0077642 .0185859 -.0108218 .006292
1972 .year .0001383 .009682 -.0095437 .0066332
1973.year .0164363 .0302823 -.013846 .0068256
1974 .year .0147594 .0362829 -.0215235 .0079293
1975.year -.0115899 .0141864 -.0257763 .0074449
1976.year -.0037693 .0162045 -.0199738 .0072601
1977 .year .0047052 .0261881 -.0214829 .0076016
1978.year -.01084 .0108991 -.0217391 .0076248
1979.year -.0001785 .0207672 -.0209458 .0074539
1980.year -.0034358 .0173635 -.0207993 .0074102
1981.year -.0179798 .0055558 -.0235355 .0074276
1982.year -.0224551 -.0004164 -.0220387 .0075103
1983.year -.0310093 -.0095297 -.0214796 .0075754
1984 .year -.0124839 .0078114 -.0202953 .0077059
1985.year -.0294789 -.0066755 -.0228033 .0079604
1986.year -.0061289 .0156854 -.0218142 .0080791
1987 .year -.0094185 .0141241 -.0235426 .0081589
1988.year -.0085612 .015222 -.0237832 .0083775
1989.year -.0168917 .0102426 -.0271343 .0086016
1990.year -.0045884 .0242607 -.0288491 .0087661
1991.year -.0253823 .0014458 -.0268281 .0090166
1992.year -.0199492 .0063044 -.0262536 .0092571
1993.year -.0099779 .0177354 -.0277133 .0094762
1994 .year -.0090773 .0155908 -.0246681 .009654
1995.year -.0203579 .0037002 -.0240581 .0096806
1996.year -.0095604 .017085 -.0266455 .0098073
1997 .year -.0211524 .0054319 -.0265842 .0100508
1998.year -.0572645 -.0291437 -.0281209 .0107775
1999.year -.0343891 -.0054582 -.0289309 .0105832
2000.year -.0142016 .0097831 -.0239847 .0107702
2001.year -.0388653 -.0085928 -.0302725 .0112162
2002 .year -.0271006 .0019596 -.0290602 .011728
2003.year -.0055132 .0214878 -.0270011 .011866
2004 .year -.0040242 .0205915 -.0246157 .0120535
2005.year -.010381 .0177279 -.0281089 .011745
2006.year 6.87e-06 .0275207 -.0275138 .0117938
2007 .year -.0032801 .0265529 -.0298331 .011821
2008.year -.0177802 .0131711 -.0309513 .0116636
2009.year -.0537091 -.0223889 -.0313202 .0119447

b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg
B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg

Test: Ho: difference in coefficients not systematic
chi2(19) (b-B) ' [(V_b-V_B)A(-1)]1(b-B)
94.17

Prob>chi2 0.0000
(V_b-V_B 1is not positive definite)

98



OZGECMIS

Ad1 Soyadi : Iraima Dorbonova

Dogum Tarihi : 02.08.1986

Dogum Yeri : Kirgizistan

Lisans : Yildiz Teknik Universitesi , Iktisat Boliimii

Mezuniyet Tarihi : 2008

Yabanci Dil : Rusga, ingilizce, Tiirkgce, Ozbekge, Kirgizca (anadil)

99





