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OZET

Orta Asya; 1917 yilinda donemin Carlik Rusya’sinin Bolsevik ihtilali ile
Sovyetler Birligi olarak tarih sahnesine gelmesi ile birlikte Demir Perde adi verilen blok
olusmustur. Tirk Cumbhuriyetleride bu perdenin en kapali kisimlarindan birini
olusturmaya baglamustir. Asya stepleri bu karanlik donem bitene kadar ekonomik olarak
incelenme firsatini hi¢ yakalayamamustir.

1990’lardan sonra bagimsizliklarina kavusmayi basaran ve daha sonralari
literatiirde Bagimsiz Devler Toplulugu olarak adlandirilacak olan bu iilkeler; planl bir
ekonomik sistem ile biiyiiyen yeni ydneticilerinin Serbest Piyasa ekonomisi 'ne adapte
olmak i¢in gelistirdikleri politika denemelerine sahit olmustur.

Yeni bastan diizenlenen ekonomik yapilar1 ve yetersiz yatirim kabiliyetleri bu
iillkeleri yabanci sermayeyi temin etmeye itmis ve diinyada geligmis iilkeler tarafindan
paylasilan pastadan pay alabilmek i¢in tiirlii reformlar1 hayata gegirmiglerdir. Caligmanin
amact ekonomik biiylimeyi temel alan yeni kurulun bu Tiirk Devletlerinin
bagimsizliklarmmm ardindan bu hedefe ulasmada Yabanci Sermayenin temel
belirleyicilerini tespit etmek ve gelen bu yabanci yatirnmlarin diger gegis ekonomilerinden
ziyade Tiirk Cumhuriyetleri olan Azerbaycan, Kazakistan, Kirgizistan, Ozbekistan ve
Tirkmenistan ekonomilerine etkilerini analitik olarak incelmektir. Granger nedensellik
testi kullanilarak 1990 ile 2010 yillarin1 kapsayarak yapilan analiz sonucunda dogrudan
yabanct sermaye yatirimlart ile ekonomik biiyiime arasindaki iliski durumlari incelenen
Tirk Cumhuriyetlerinde Azerbaycan disinda herhangi bir nedensellige rastlanmamustir.
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ABSTRACT

Central Asia, the Bolshevik Revolution and the Soviet Union in 1917 along with
the arrival on the scene as part of the Iron Curtain started to create the most closed.
Steppes of Asia until the end of this period of economic opportunity as ever to keep up
with investigation.

After the 1990s, and later managed to secure independence of these countries in
the literature referred to as the CIS; planned economic system and growing new leaders
develop policies to adapt to free market economy has witnessed attempts.

The new economic structures in the beginning and the ability to invest in
foreign capital to these countries and to ensure the pushed "to get a share in the world
shared by all developed countries are implementing reforms. The main purpose of the
paper that economic growth based on the independence of Turkish States and then to
identify the key determinants of Foreign Direct Investment in achieving this goal and
other transition economies, foreign investment, rather than those coming from the Turkish
Republics of Azerbaijan, Kazakhstan, Kyrgyzstan, Uzbekistan and Turkmenistan to
examine the effects of economies.As a result of analysis using Granger causality test,
relationship status between foreign direct investment and economic growth in 1990-2010,
it did not find any causality in the analysis.

Keywords:EconomicGrowth, Transition Economies, Foreign Investment
Jel Codes: 04, P20, F21

1. Giris

Orta Asya; 1917 yilinda doénemin Carlik Rusya’sinin Bolsevik
ihtilali ile Sovyetler Birligi olarak tarih sahnesine gelmesi ile birlikte
Demir Perde adi verilen blok olusmustur. Tiirk Cumhuriyetleride bu
perdenin en kapali kisimlarindan birini olugturmaya baslamistir. O dénem
belki de yikilmasi imkéansiz goriinen sistemin 1989 yilinda yikilan Berlin
Duvar ile aralanmaya baglamasi1 ve nihayetinde 1991 yilinda Birligin
dagilmasi ile bir anda dniimiizde bakir bir alan olarak ¢ikivermistir.

Sosyalizm altinda gegen 70 ve iizeri yillar boyunca bdlge halki;
ekonomilerini, tarihlerini, kiiltiirlerini kisaca sahip olduklar1 her seylerini
kaybeden bir nesil ile tekrar bagimsizliga kavusmuslardi. Bu durum
akademik camia igin farkli degildi. Yapilan bu ¢aligmanin konusunu
teskil eden Tiirk Cumhuriyetleri ortak kiiltiir ve tarih miraslarma ragmen
bir¢ok bilinmez ile doluydu. Bu nedenle veri yetersizligi ve ekonomik
kurumlarin  yeni kuruluyor olmasi birgcok calismayr olanaksiz
kilmaktaydi.

1990’lardan sonra bagimsizliklarina kavusmay1 basaran ve daha
sonralar1 literatiirde Bagimsiz Devler Toplulugu olarak adlandirilacak
olan bu iilkeler planli bir ekonomik sistem ile biiyiiyen yeni
yoneticilerinin Serbest Piyasa Ekonomisi ’'ne adapte olmak igin
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gelistirdikleri politika denemelerine sahit oldu. Her birinin farkli bir
ekonomik gecmisi vardi. Zira Sovyet Rejimi kendi ihtiyaglar
dogrultusunda bu iilkeleri kullanmis ve adeta merkeze olabildigince bagh
ve tek basmma higbir ise yaramayan bir makine pargaciklar1 haline
getirmigtir. Bu iilkeler serbest birakilinca yeni bastan kurmak zorunda
olduklar1 bir ekonomik ve sanayi sistemi oldugunu aci tecriibeler ile
anlamak zorunda kalmislardir.

Yeni bastan diizenlenen ekonomik yapilar1 ve yetersiz yatirim
kabiliyetleri bu {ilkeleri yabanci sermayeyi temin etmeye itmis ve
diinyada gelismis iilkeler tarafindan paylasilan pastadan pay alabilmek
icin tlrli reformlar1 hayata gecirmislerdir. Dogal kaynaklarm ve
arazilerinin yapisi nedeni ile bu konuda fazla zorlanmadiklarini séylemek
yanlig olmayacaktir. Yine de bu devletler i¢in ekonomik yapida devletin
rolii ¢cok onemlidir. Yillar boyunca planli ekonomi diizeninde 06zel
sektoriin olmayis1 ve girisimciligin yerlesmemis olmas1 devleti 6zel
sektorlin girmedigi bircok alanda iiretim siirecinde kalmasina sebebiyet
vermistir. Bir¢ok reform programi ile bu bagimlilik azaltilmaya ¢alisilmig
ama bu durum yillar siirecek olan bir gegis stirecine mal olmustur.

2. Yabanci Sermaye Hareketlerinde Kavramsal ve Metodolojik

Cerceve

Yabanci sermaye bir iilkede yerlesik bulunanlarin bagka bir
iilkede yerlesik bulunanlara aktardigi fon miktar1 ya da onlardan aktif
satin almak amaci ile fon gondermesi olarak tanimlanmaktadir. Tiim bu
islemler her iki iilke acisindan Odemeler bilancosu kalemlerinde
goziikmekte ve ilgili lilkelerce muhasebe esasina dayali olarak tutulan ve
ilan edilen 6demeler bilangosunda yer almaktadir.

Diinya genelinde sermaye akimlarinin hareketliliginin sanayi
devrimi ile bagladigini kabul edebiliriz. Her ne kadar bunun 6ncesinde
ipek yolu gibi ticari aglar ile mal ve hizmet ticareti yapilagelmis olsa da
buhar makinesinin kullanilmasi, {iretim tekniklerinin gelistirilmesi
marifeti ile ¢cok g¢esitli ve bol miktarda iiretilen mallarin uzak iilkelere
daha hizli ve daha ucuz fiyatlarla satilmasina olanak saglamistir.
Dolayisiyla, giiniimiizde siklikla kullanilan “kiiresellesme” stireci, daha o
yillarda ulagim, tasimacilik ve haberlesme araglarindaki gelismelerle yeni
bir ivme kazanmis; Sanayi Devrimi sonrasi giderek artan sinir Otesi
ticaret hacmiyle bariz bir boyuta erigsmistir (Mahirogullar1:2005)
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Sanayi devrimin ardindan artik kiiresel bir ticaretin varlig1 ortaya
¢ikmis ve sermaye ile yatirimlarin ilkeler arasi hareketliligi baglamistir.
Eski adi ile Devlet Planlama Tegkilat1 ise kiiresellesmeyi “ekonomik,
siyasi, sosyal ve kiiltiirel alanlarda bazi ortak degerlerin yerel ve ulusal
simirlar1  asarak diinya capinda yayilmasi” olarak tanimlamaktadir.
(DPT,2000:3)

2.1.Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirinmlari
Dogrudan yabanci sermaye yatirimlart (DYSY) yatirimcinin reel bir
iretim biriminin kontroliinii ele almasidir (Boonserm,2005). TCMB
tarafindan DYSY tanimi ise; yatirnmcinin yerlesigi oldugu ekonomi
disindaki bir ekonomide yaptig1 uzun vadeli yatirnmi gosterir. Burada
yatirimcinin kurulusun sermayesinde % 10°dan (dahil) fazla paya sahip
olmas1 veya yonetiminde s6z sahibi olmasi esastir. Bu noktada DYSY
portféy yatirimlarindan ayrilmaktadir. Dogrudan yatirimlar, yatirimcinin
yerlesigi oldugu ekonomi disindaki bir ekonomide yapilan uzun vadeli

yatirimlarin gdsterildigi kalemdir (TCMB, 2009:3).
Tablo 1: Dogrudan Yabanci Yatirnm Teorileri

Dogrudan Yabanci Sermaye
Yatirimlari
r T T

Eksik Rekabet Piyaslarini
Varsayan Teoriler

Endiistriyel Organizsyon
Teorisi

Diger Dogrudan Yabanci
Yatirim Teorileri

Tam Tekabet Piyasalar
Varsayan Teoriler

[ Marksist Teoriler ]

—

Farkh Getiri Oranlan Teorisi Makroekonomik Teori

=
]
()

Uriintin Hayat Devreleri
Teorisi

L icsel Finanslama Teorisi
Teorisi

Para Alanlari ve Déviz Kuru

Oligopostik Etpki Teorisi eorisi

Piyasa Biyuklugu Teorisi

— — — —
——— ——J ——J U

T

i Uluslararasi Sermaye
Igsellestirme Teorisi Akimlar Cesitlendirme
Teorisi

Eklektik Paradigma

Lokasyon Teorisi

Kaynak: Yavan, (2006:70)

Yukaridaki tabloda Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar 4
gruba toplanmistir. Marksist teoriyi tek basina birakacak olursak Tam
Rekabet piyasalarina yaklagim tiiriine gore bir siniflandirma yapilmistir.
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Temel olarak tam rekabet ve eksik rekabet olarak yapilan ayrim Marksist
teori ile diger teorilerin siniflandirilmaya katilmasi ile olugturulmustur.
2.2.Yabanci Sermaye Hareketlerinin Tarihcesi

Yabanci sermaye Ozellikle gelismekte olan iilkelerin ig
tasarruflarinin  yatirnmlara yetersiz gelmesi ile birlikte kullandiklar
iktisadi bir kaynaktir. Bu kaynaklarin ortay ¢ikist ise sanayi devrimine
dayanmaktadir.

Sanayi devrimi sonrasi 6zellikle Ingiltere’de uygarlik tarihinde o
zamana kadar goOriilmemis bir sermaye birikimi ortaya ¢ikmisti.
(Bulutoglu,1970:47). Ingiltere ve diger sanayilesen iilkelerde biriken bu
sermayeler paranin fiyatin1 ifade eden faizlerin hizla diismesine yol
agmustir. (Uras,1979:28). Basta Ingiltere olmak iizere batili iilkelerin
sanayilesmeden gelen fonlar1 sermayesi kit olan iilkelere, bor¢ vermesi
yabanci sermaye hareketlerinin baglangici sayilmaktadir. (Bodur,2007).
Bu paralar degerlendirilmek amaci ile dig iilkelere yatirim yapmakta
kullanilmaya baglamistir.

1800°lii yillardan sonra ise gelisen sanayinin ihtiyag duydugu
hammaddeleri 6zellikle petrol iirtinleri i¢in yabanci iilkelerde yatirimlar
yapilmaya baslanmis ve bunlar ilk yabanci sermaye yatirimlari olarak
tarihe gegmislerdir (Uras,1979:30).

Tablo 2: Diinya Savas1 Oncesi Toplam Yabanci Sermaye Yatirimlari

Miktar1

Yatirim Milyar Yatirlan Milyar
o) . o)
- USD 7 | Ulkeler USD 7o
ingiltere 18 41,7 Avrupa 12 26,9
6 0
Fransa 9 20,2 | KuzeyAmeri 10 23,5
. ka 5
Almanya 5 13,0 GuneyAmeri 8 19,1
. ka .
ABD 3 7, Asya 6 14,8
. 8 .
Digerleri 7 17,3| Digerleri 7 15,7
Toplam 44 100,0| Toplam 44 100,0
6 6

Kaynak: (Uras, 1979)
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Diinya savas1 6ncesinde toplam yabanci sermaye yatirimlari
acisindan Ingiltere ilk sirada yer almaktadir. Onun hemen ardindan
Fransa ve Almanya gelmektedir. Ingiltere bu yatirimlart Avrupa
ilkelerine yaparken Fransa genel olarak Kuzey Amerika’ya
Almanya ise Giliney Amerika’ya yatinm yapmuslardir. Bu iig
ilkenin yatir1 miktar1 toplam yabanci sermaye yatirimlarinin
yaklasik %70 lik bir kismina tekabiil etmektedir.

2.3. Genel Goriiniim ve Mevcut Hareketlilik

Yabanci sermaye hareketlerinin Diinya genelindeki dagilimi oldukga
onemlidir. Ozellikle gelismekte olan dilkeler yetersiz yatirm ve
teknolojilerini gelistirebilmek amaci ile bu pastadan pay kapma yarisi
icerisindedirler. Bu sebeple yabanci yatirnmlarin mevcut durumu
beklentiler agisindan ¢ok Onemlidir. UNCTAD tarafindan 1995-2010
yillar1 arasindaki yabanci sermaye hareketleri asagidaki grafikte
gosterilmistir.
Grafik 1: Dogrudan Yabanci Sermaye Hareketleri, 1995-2010

Transition economies

Developing economies

For the first time, developing and

transition economies received more

"90 | that half of global FDI flows. |~~~ T

1200 - ~Developed economies —~~~—7 AR <\ "~ -

400 --—=
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Kaynak: UCTAD, Global InvestmentTrendsMonitor, 2011

Dogrudan yabanci sermaye hareketlerini izleyebildigimiz
yukaridaki tabloda ozellikle Sovyet Blogunun dagilmasi ile birlikte
yabanci sermaye hareketlerinde artan trend ve 2000’li yillarda yasanan
kiiresel kriz ile birlikte olusan daralma ve sonrasi durum net bir bigimde
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goriilebilmektedir. Gegis ekonomilerine yapilan yatirim miktarini en {istte
izledigimiz grafikte yapilan diizenlemeler soncunda yabanci sermaye
miktarinda bir artig gézlemlense bile pastadan aldig1 pay oldukea kiigiik
kalmaktadir.

3. Ekonomik Biiyiime

Ekonomik biiylime iktisat politikasinin en énemli amaglarindan biri
olarak kabul edilmektedir. Gelismis ve gelismekte olan iilkeler ekonomik
bliyiime amacin1 gergeklestirmek icin maliye politikalarii etkin bir
bicimde kullanmaktadir. (Colak,1996:551). Ekonomik Biiylime kavrami
genel olarak, bir tilkenin tirettigi mal ve hizmetlerin miktarindaki artis
olarak kabul edilmektedir (Y1ldirim,1996:665). Yine farkli bir bigimde
biiylime, reel GDP’nin zaman igerisinde siirekli artmast anlamina gelir ve
bir iilkede yasayan insanlarin yasam standartlarim stirekli arttirmanin tek
yoludur. (Unsal,2005:14)

Biiytime iilkelerin zenginligini ifade etti§inden iktisatcilar acisindan
kaynaklarin1 arastirmak gilinlimiizde bile ¢ok 6nemli bir konu hatta en
onemli konu olmustur. (Hatiboglu,2000)

Biiyiimenin kaynaklar1 lizerine ilk ¢alisma R.Solow tarafindan 1956
yilinda bir yayimlanan bir makale iktisat yazinma girmistir. Solow bu
caligmasi ile biiyiimenin kaynaklarini ABD i¢in irdelemis ve biiylimenin
nasil agiklanacagini aragtirmigtir. (Solow:1956)

Yapilan c¢esitli caligmalardaki ortak noktalar birlestirilecek olursa
biiyiimenin kaynaklar1 olarak sunlar siralanabilir. (Hatiboglu,2000)

+ Kapital Birikimi

* Calisan Kisilerin Artis1 (Niifus Artis1 Olarak Diigiiniilebilir)

* Dogal kaynaklarin Artist

*  Teknik Bilgi

4. Tiirk Cumhuriyetlerinin Genel Ekonomik Yapisi

Ruslar ile Orta Asya cografyasinda yerlesik Tiirkler arasindaki
iligkilerin tarihi 1500’14 yillara kadar uzanmaktadir. 15. Yiizyilin
sonlarma dogru altin Orda Tiirk Devletinin yikilmasi ile Ruslar Kazan ‘1
1552 yilinda ve Astrahan ‘1 ise 1556 yilinda iggal etmek sureti ile 1990 ‘I
yillara kadar siirecek olan Orta Asya egemenliklerini baslatmis oldular
(Saray, 1982).

Orta Asya 19 yiizyll boyunca donemin hakim giicleri olan
Ingiltere ve Carlik Rusya’smin énem verdikleri ve iizerinde politikalar
irettikleri bir cografya olmustur. Carlik rejiminin ekim devrimi ile
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sosyalist idareye devrolmasi ile 1928 ‘e kadar biitiin Orta Asya bu rejimin
altinda birlesmiglerdir. (Pomfret, 1997).

Bu rejim altinda iken bir somiirge kaynagi olarak goriilmiis ve
ekonomik sistem igerisinde o sekilde bir konuma sahip olmuslardir.
(Oztiirk,1998:274). Bu konuda garpict bir drnek vermek gerekir ise 1950
— 1955 yillar1 arasinda sosyalist rejimde yatirimlar i¢in ayrilar sermayenin
%095 ’1 merkez tarafindan idare edilmesine ragmen sadece geri kalan %5
‘lik kisim birlik cumhuriyetlerine dagitilmis durumdadir (Rumer 1989:4).
Yine bu dlkelerde yatinmlar yapilirken yatirim yapildigi {lke
ekonomisinin sahip olmadigi hammaddelere dayali iiriinler se¢ilmistir.
Bunun ile iilkelerin birbirine olan bagimmliliklarinin artirilmasi ve
hammadde iireten fakat bu hammaddeleri isleme kabiliyetine haiz
olamayan ekonomiler haline getirilmislerdir (Oztiirk,1998:275).

Tablo 3: Gecis ekonomileri Bagimsizhik Oncesi Genel Durum

, 5 Gegis
SGPNe| arim Dogal Sosyalist | Oncesi
Gore . .. | Kaynaklari . D1 Okullas
- w o | Sektorii Rejim $
Ulkeler | diizeltil .. n . . . | Borcla| Ma
. niin Yonetimin | POr¢
mis Siiflandir . o rn Oram
A Pay1 % deki Siire .
GSYIH masi GSYi
H ‘ya
'szerbayca 2466 22 2 75 0 0,9
r'fazak'Sta 4133 29 2 75 0 0,96
f‘rg‘z‘“a 2770 | 33 0 75 0 | 099
Tacikistan 1778 27 0 75 8,6 1,01
Tiirkmeni 3308 29 9 75 0 Bilinmi
stan yor
:])Zbek‘s“‘ 2577 31 1 75 0 0,98

*0 Fakir, 1 Orta, 2 Zengin
Kaynak: Fischer ve Sahay 2000
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Yukaridaki tabloda bagimsizlik 6ncesi Tiirk Cumhuriyetleri genel
durumlart bir biitiin halinde incelenmeye ¢alisilmigtir. Dogal kaynaklarin
mevcudiyeti yonlinden Azerbaycan, Kazakistan ve Tiirkmenistan ‘in bir
istiinliigli goziikmekte ve Tacikistan diginda digerlerinde herhangi bir dig
bor¢ bulunmamaktadir. Buna ragmen bu {ilke okullasma orani
bakimindan az da olsa digerlerinden iistiin goziikkmektedir. Satin alma
giicii paritesine gore diizeltilmis GSYIH oranlarinda ise Kazakistan ilk
siray1 alirken Tirkmenistan onu takip etmektedir. Sonu¢ olarak esit
sartlarda piyasa ekonomisine adapte olmaya baslayamayan bu {ilkelerin
ekonomik  durumlari; henliz baslangic asamasinda farkliliklar

tasimaktadir.
Tablo 4: Geg¢is Ekonomileri Giiniimiiz Genel Durum
Azerbayc | Kazakist | Kirgizist | Ozbekist | Tiirkmenis
Gostergeler an an an an tan
2.727.90
Yiizol¢iimii (km2) 86.600 0 198.500 | 447.400 488.100
Niifus (milyon Kkisi) 8,6 15,3 5,9 27 6
GSYH (milyon dolar) 51.774 | 149.058 4.616 38.981 20.000
Kisi basina GSYH (dolar) 7.509 10.951 970 1.529 4.362
Ihracat (milyar dolar) 23.480 88.890 2.327 13.800 14.370
ithalat (milyar dolar) 7.035 30.110 3.075 9.440 4.888
Odemeler Dengesi (milyar
dolar) 15.041 3.013 -385

Kaynak: WorldBank, IMF, CIA

5. Literatiir

Blomstrom vd. (1992), tarafindan yapilan ¢aligmada Gelismekte
olan 78 iilkeyi yiiksek ve disiik gelirli olmak iizere iki gruba ayirmis ve
dogrudan yabanci yatirimlarin yiiksek gelire sahip olan grupta ekonomik
biiylime iizerinde pozitif etki yarattigi sonucuna ulagsmigtir. Diisiik gelirli
olan iilke grubunda ise bdyle bir iligki saptanmamistir (Blomstrom vd.
,1992),

Balasubramanyam vd. tarafindan yapilan bir diger ¢aligmada ise
46 gelismekte olan tilke panel data ¢aligmasi ile incelenmis ve farkli ticari
aciklik derecesine sahip iilkelerde dogrudan yabanci yatirimlarin biiyiime
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lizerindeki etkisini arastirmislardir. Arastirma sonucunda disa agik olan
ekonomilerde, dogrudan yabanci yatirimlarin biiyiime iizerindeki olumlu
etkisinin nispeten kapali ekonomilere oranla daha fazla oldugunu tespit
etmislerdir (Balasubramanyam vd. ,1996),

Imalat sektorii ile dogrudan yabanci sermaye iliskisinin ele
alindig1 bir bagka caligmada Kore {izerinde yapilmistir. Dogrudan yabanci
sermayenin Kore’nin imalat sektorii iizerinde etkileri bu c¢alismada
incelenmis ve dogrudan yabanci sermayenin pozitif etkiye sahip oldugu
sonucuna ulasmislardir (Hong, 1997: 79).

1970 ile 1989 yillar1 arasinda 69 gelismekte olan iilkenin analiz
konusu yapildig:r bir diger calismada yabanci sermaye ve ekonomik
biliyiime iligkileri incelenmistir. Calismanin sonucunda belirli bir beseri
sermaye diizeyine sahip iilkelerde dogrudan yabanci sermaye yatirim
girislerinin ekonomik biiylime tizerinde giiclii ve pozitif iligki icerisinde
oldugu tespit edilmistir. (Borensztein vd. ,1998) ;Yine 1998 yilina ait bir
baska c¢alisma da dogrudan yabanci sermaye girislerinin ekonomik
biiyiimeyi tegvik ettigini ortaya koymuslardir. (Gruben ve Mclead,1998).

2000 1i yillarin hemen 6ncesinde benzer ¢aligmalara rastlamak
miimkiindiir. Ik olarak Venezuela’nn 1979-1989 dénemini inceleyen
calismalarinda Aitken ve Harrison gelismekte olan iilkeri inceledigi
caligmasinda teknolojide pozitif yayilma etkisinin bu iilkeler arasinda
gecerli oldugu, Venezuela’da yabanci firmalari konu aldigi bu ¢alisasinda
iilkede yer alan yerli firmalara dogru pozitif bir teknoloji yayilmasinin
olmadigi tespit edilmistir (Aitken ve Harrison,1999). Yine aymi yil
icerisinde MENA {ilkelerini dikkate almis ve bu iilkelerde yabanci
sermaye yatirimlarinin ekonomik biliyiimeye neden oldugu sonucuna
ulagsmigtir (Bashir, 1999),

1999 yili bu alandaki en kapsamli ¢aligmalardan bir tanesinin
yapildigi yil olmustur. Bosworth ve Collins tarafindan yapilan bu
caligmada, 23 adet geligsmis iilke ve 62 adet Gelismekte olan iilke olmak
izere toplam 85 {ilkeyi ele alarak yapmis olduklar1 1978-1995 dénemini
kapsayan ¢alismada Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile ekonomik
biiylime arasinda olumlu bir iliski bulmuslardir. Caligmanin sonucuna
gore Dogrudan yabanci sermaye akimlarinin toplam faktor verimliligini
arttirmasi ile birlikte Dogrudan yabanci sermaye giriglerinin ekonomik
bliyiimeyi pozitif yonlii etkileyecegi sonucuna ulasmislardir (Bosworth
ve Collins, 1999).
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2000 yilinda ekonomik biiylime ve yabanci sermaye iliskisine
ilginin artarak devam ettigini gérmekteyiz. Bu konuda bu yillardan sonra
yapilacak caligmalar1 Ozetleyecek olursak ilk olarak Cin Halk
cumhuriyetinde 24 vilayetin verileri temel alinarak 1985-1996 yillar
aras1 incelenmeye calisilmis ve calisma sonucunda Dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin ekonomik bilyiime iizerine pozitif br etkiye sahip
oldugu tespit edilmistir. Ancak c¢alismada bu etkinin ortaya
¢ikabilmesinin 6n kosulu olarak Beseri sermayenin yabanci teknolojilere
adapte olabilmesi gerekliligini tespit etmislerdir (Barthelemy ve
Demurger, 2000).

Bu yilda yapilan bir diger onemli calismada ise Xu ABD kokenli
cok uluslu sirketleri ele almistir. Olduk¢a genis bir dénemi kapsayan
calisma 1966 — 1994 donemini kapsamaktadir. Dogrudan yabanci
sermaye hareketlerinin ekonomik biiylimeye olan etkisi bu sirketlerin
yatirim yaptiklart 40 {ilke marifeti ile analiz edilmeye c¢alisilmistir.
Calisma sonucunda ABD kokenli ¢ok uluslu sirketlerin yatirimlar ile
birlikte teknoloji transferinin gelismekte olan iilkelerde verimlilik artisina
neden oldugu sonucuna varilmistir. Buna karsilik az gelismis {ilkelerde
ise teknoloji transferinin herhangi bir verimlilik artisina neden olmadig:
tespit edilmistir.  Sonug¢ olarak belirli bir seviyenin tlizerinde beseri
sermaye sahibi olan iilkelerin ancak verimlilik artisin1 yakaladiklar1 bu
seviyenin altinda kalan iilkelerin ise dogrudan yabanci sermaye
yatinnmlarinin ekonomik biiyiime iizerine etkisinin olmayacagi sonucuna
ulagsmiglardir (Xu, 2000).

2001 yilinda ise yapilan g¢alismalara ¢ikti diizeyi ve faktor
verimliligi ile ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi arastiran Ericsson ve
Irandoust yaptiklart bu g¢aligmada Danimarka, Finlandiya, Isveg ve
Norveg ilkelerini ele alarak Granger nedensellik testi analizi
yapmuislardir. Bu iilkelerden Norveg ve Isveg’te uzun dsnemde Dogrudan
yabanci sermaye yatirimlar ile ekonomik biiylime arasinda bir iliski
tespit etmislerdir. Tespit edilen bu iliski Isve¢’te iki yonlii iken Norveg’te
Yabanci sermayeden ekonomik biiyiimeye dogru tek yonliidiir. Inceleme
konusu yapilan diger iilkeler Finlandiya ve Danimarka’da ise herhangi bir
iligki tespit edememiglerdir (Ericsson ve Irandoust, 2001).

2001 yilinda yapilan ampirik ¢alismalarin bir digeri ise Nair-
Reichert ve Weinhold tarafindan yapilmistir. Yaptiklar1 bu ¢alismada
1971 ile 1995 yillar1 arasinda 24 adet gelismekte olan iilke inceleme



236 Bilal OZEL

konusu yapilmistir. Analiz sonucunda yabanci sermaye yatirimlari ve
ekonomik biiylime arasindaki nedensellik iliskisinin iilkeden iilkeye
farklilik gosterdigi tespit edilmistir. Bir diger bulgular1 ise bulunan
nedenselliklerinin yoniiniin dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindan
ekonomik biiylime yoniin dogru oldugudur. Yine bu dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin olumlu etkilerinin agik ekonomilerde agik bir
sekilde yiiksek oldugunu tespit etmislerdir. (Nair-Reichert ve Weinhold,
2001).

2001 yilinda Arap iilkelerini igeren bir diger caligma Sadik ve
Bolbol tarafindan yapilmistir. Suudi Arabistan, Misir, Fas, Urdiin,
Umman ve Tunus’un 20 yillik verileri ile yapilan analizde dogrudan
yabanct sermaye yatirimlarinin beraberinde getirdikleri tekonoloji
transferlerinin toplam faktor verimliligi {izerine etkileri incelenmistir. Bu
analiz sonucunda sz konus etkinin yabanci yatirimlarin pozitif bir
etkisine rastlanmamustir. Br diger 6nemli sonug ise incelemenin yapildig
bazi iilkelerde dogrudan yabanct sermaye yatirimlarinin faktor
verimliliginin yurtici firmalardan daha diisiik oldugu sonucuna
varilmistir. (Sadik ve Bolbol, 2001)

Zhang 2001 yilinda yaptigi ¢alismada Dogu Asya ve Latin
Amerika iizerinde segilen 11 {ilkeyi analiz etmistir.  Analizinde
Kontegrasyon yontemini kullanan Zhang yabanci sermaye yatirimlart ile
ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi incelemistir. Endonezya, Singapur,
Hong Kong, Tayvan ve Meksika’da yabanci sermaye yatirimlarinin
ekonomik biiylime iizerinde olumlu etkisi oldugu sonucuna ulagmistir.
Calismasinda ulastig1 bir diger 6nemli sonug ise makro ekonomik istikrar,
yiksek beseri sermaye ve ticaret rejimlerinin serbestlesmesi yabanci
sermayenin ekonomik biiyiime lizerindeki olumlu etkisini arttirmasidir.
(Zhang, 2001).

2002 yilinda konu ile alakali benzer bir ¢alismanin tilkemizde
Aslanoglu tarafindan yapildigini gérmekteyiz. Caligmada 1975 ile 1995
yillar arasinda Tiirkiye ekonomisi analiz edilmeye ¢alisilmis ve Granger
nedensellik testi kullanilmistir. Bu test marifeti ile Dogrudan yabanci
sermaye yatirimlariin ekonomik biiyiime iizerine etkisi analiz edilmeye
caligilmigtir. Calismanin sonucunda ekonomik biiyiime ile dogrudan
yabanci sermaye yatinmlari arasmmda bir iliski bulunamamistir
(Aslanoglu, 2002)
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Gegis ekonomileri iizerine 2002 yilinda yapilan en o6nemli c¢aligma
Campos ve Kinoshita tarafindan yapilmigtir. Calismalarinda Sovyetler
birliginin dagilmas: ile bagimsizligina kavusan 25 eski merkezi plan
ekonomisini analiz konusu yapmislardir. Analiz yillar1 da bu iilkelerin
bagimsizligina kavusmaya basladiklar1 1990 ile 1998 yillar1 arasindadir.
Bu galismanin 6nemli sonucu dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin
ekonomik biiylime iizerinde pozitif yonli bir iliski tespit edilmesidir
(Campos ve Kinoshita, 2002). Carkovic ve Levine tarafinda yapilan bir
diger caligmada ise 1960 ile 1995 yillar1 arasindaki veriler kullanilmis ve
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin ekonomik biiyiime {izerinde
farkli seviyelerdeki iilkelerde bir etkisinin ortaya g¢ikmadigini tespit
etmislerdir. Var olan etkiler ise beser yillik dénemlerde diizensiz bir
sekilde bulunmaktadir (Carkovic ve Levine, 2002).

Tek iilke bazinda yapilmis olan bir diger calismada Nijerya
ekonomisi 1975 ile 1994 yillar1 aras1 veri seti baz alinarak; bu yillar
icerisinde yabanci sermaye yatirnmlarinin Dis rezervler, Odemeler
Dengesi, GSYIH ve tasarruf miktar1 iizerindeki etkisi incelenmistir.
Nijerya icin baz alinan yillarda yabanci sermaye yatirimlari ile ekonomik
biiylime arasinda iligki tespit edilmistir (Dimowo ve Eoo, 2002),

Son yillarda yapilan en kapsamli analizlerden bir tanesi 2002
yilinda Kumar ve Pradhan tarafindan yapilmistir. Bu calismada 107
gelismekte olan iilke verileri kullanilarak 1980 ile 1999 yillar1 arasinda
Yabanci yatirimlar ile ekonomik biiylime iligkisi incelenmistir. Panel data
analizi marifeti ile yapilan caligmada dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin ekonomik biiylime tizerinde pozitif bir etki yarattig1 tespit
edilmigtir (Kumar ve Pradhan, 2002)

Ulkemiz i¢in 2003 yilinda yapilan bir baska calismada 1987 ile
2002 doénemi incelenmistir. Analizde dogrudan yabanci yatirimlar ile
ihracat ve endiistriyel {retim arasindaki iligki aranmistir. Ampirik
calismanin sonucunda Tirkiye icin Dogrudan yabanci yatirimlar ile
ihracat ve enddiistriyel liretim arasinda bilylimeye kaynaklik edecek bir
iligkiye rastlanmamustir. (Alict ve Ucal, 2003).

Es biitlinlesme testi kullanilarak 23 adet gelismekte olan iilkenin
analiz edilmeye ¢alisildigi 2003 yila ait bir diger ampirik ¢alismada
1978-1996 donemi veri seti kullanilmistir. Yapilan es biitiinlesme testi
sonucunda secilen 23 adet gelismekte olan iilkede dogrudan yabanci
yatinmlar ile ekonomik biiyiime arasinda nedensellik iligkisi tespit



238 Bilal OZEL

edememislerdir. Bu iilkeler agik ekonomiler ve kapali ekonomiler olarak
kendi iglerinde smiflandirildiginda ise analiz sonuglar1 farklilagmis ve
kapali ekonomiye sahip segili ililke ekonomilerinde nedensellik iiliskisi
¢ift yonlii olarak saglanmistir (Basu vd., 2003).

Yabanci sermaye ve ekonomik bilylime arasindaki iliski {izerine
2011 yilinda yapilan caligmalara baktigimizda; Cin ekonomisi iizerine
yapilan es-biitiinlesme ¢aligmasi dikkat cekmektedir. Granger nedensellik
testi sonuglarina goére Cin’deki biliyiime hizi bir nevi zorunlu olarak
yabanci sermaye artig1 getirecektir (Sun, 2011). 2011 yilinda yapilan bir
diger calismada ise Fildisi sahili, Gambia, Gana, Nijerya ve Sri Lanka
analiz konusu yapilmistir. S6z konus analizde 1970 ve 2005 yillar1 arasi
bir veri seti kullanilmigtir. Yaptiklar1 analiz sonucunda yabanci
sermayenin biyiimeye etki ettigini tekrar ederek bu etkinin iilkeler
bazinda neler oldugunu incelemislerdir (Adeniyi ve Omisakin, 2011).

6. Model ve Teori Temelleri

Bu c¢alismada bagimsizlik sonrasi Tirk Cumbhuriyetlerinde
meydana gelen ekonomik biiyiime ve Yabanci Sermaye Yatirimlari
arasindaki iliskiyi belirlemek {izere Oncelikle verilerin duragan olup
olmadigini test etmek amaciyla AugmentedDickey-Fuller (ADF) Testi ve
iliskinin  yoniinii  belirlemek tiizere Granger Nedensellik Testi
kullanilmstir.

Ekonometrik galismalarda, 6zellikle zaman serileri analizlerinde,
yapilan Ongoriilerin tutarli ve anlamli kabul edilebilmesi kullanilan
zaman serisinin duragan olup olmadigina baglidir. Duraganlik ise; zaman
serisinin ortalamasi, varyansi ve otokovaryansi zaman icinde sabit ve
degisim gdstermiyorsa bu zaman serisi i¢in duragandir denilebilir
(Goktas, 2005). Bir zaman serisini duragan oldugunu kabul etmemizi
saglayan testlerin en Onemlilerinden birisi Dickey ve Fuller tarafindan
ortaya konulan ve kendi adlar ile literatiire ge¢mis olan Dickey-Fuller
Birim Kok Testidir (Dickey-Fuller:1979).

X degiskeninin, baska bir Y degiskenine eger Y degiskeni sadece
X’e ait gecmis degerlerin kullanimiyla tahmin edilirse Granger anlaminda
nedenidir seklinde tanimlanabilir. Baska bir ifade ile; X degiskeninin
gecmis degerlerine ait bilgi edinildiginde bu durum Y’nin daha kesin bir
bicimde Ongoriilmesine imkan sagliyorsa, X degiskeni Y degiskenine
Granger anlaminda nedendir seklinde tanimlanabilir (Sahbaz, 2007).
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6.1. Arastirma Bulgular:

Calismada, bagimsiz Devletler toplulugu olan iilkelerden
Azerbaycan, Kazakistan, Kirgizistan, Tiirkmenistan ve Ozbekistan
iilkelerin dolar olarak ifade edilen cari diizeylerdeki GSYIH degerleri ile
yabanci sermaye yatinm degerleri ele almmustir. Bu degerlerin zaman
serisi igermesi nedeni ile ortaya c¢ikan trendsel degerler degerlerin
logaritmas1 alinmas1 yontemi ile diizlestirilmistir. Ayrica seriler zaman
serisi icerdigi i¢in ilk olarak birim kokiin ortadan kaldirilmasi
gerekmektedir. Bu nedenle serilerin yalin degerlerinde birim kok ihtiva
edip etmedigi Dickey Fuller birim kok testi ile stnanmigtir. Tablo 10°da
gosterildigi lizere iilke verilerin tamaminin yalin degerlerde birim kok
ihtiva ettigi ortaya ¢ikmistir. Bu nedenle birim kdkiin ortadan kaldirilmasi
icin birinci farklarmin almmas1 gerekmektedir. Serilerin  birinci
farklarmin alinmas1 durumunda Ozbekistan iilkesinin GSYIH degeri
haricinde diger ilkelerin verilerinin biri kok icermedigi ortaya
konulmustur ( ADF degerleri mutlak degerce McKinnonKritik %5
degerden biiyiik). Ozbekistan’m GSYIH ise ikinci farkmin alimmasi
sonrasinda duragan olmustur.
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Tablo 5: Birim Kok Test Sonuglari

Bilal OZEL

Dlkeler Deisken Gecelkm DAI?Fr McKinno | McKinno
el calsKe c [T noel | nowes
Degeri i
FDI (Yalin -
Hali) 7 |s027| 4% 321
FDI (1. Farki) 0 -5,74 -3,92 -3,06
Azerbaycan
GDP (Yalin -
Hali) 7 3,058 4,29 3,21
GDP (1. Farki) 0 -5,74 -3,92 -3,06
FDI (Yalin
Hali) 7 1,24 -4,29 -3,21
Kazakistan |FDI (1. Fark1) 3 -3,68 -4,05 -3,11
GDP (Yalin
Hali) 7 -6,69 -4,29 -3,21
FDI (Yalin
Hali) 0 -1,78 -3,88 -3,05
FDI (1. Farki) 0 -3,98 -3,92 -3,06
Kirgizistan
GDP (Yalin
Hali) 7 -2,12 -4,29 -3,21
GDP (1. Farki) 0 -3,88 -3,92 -3,06
FDI (Yalin
Hali) 7 2,9 -4,29 -3,21
Tiirkmenista | FP! (1. Farki) 0 -5,25 -3,92 -3,06
n
GDP (Yalin
Hali) 7 -1,37 -4,29 -3,21
GDP (1. Farki) 0 -3,14 -3,92 -3,06
.. ) FDI (Yalin -
Ozbekistan Hali) 0 0,091 -3,88 -3,05
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Ulkeler Degisken GeCelkm ])Ael?zr McKinno | McKinno
B © VBT o1 | nows
Degeri I

FDI (1. Farki) 0 -49 -3,92 -3,06

GDP (Yalin

Hali) 7 3,05 -4.29 -3,21

GDP (1. Farki) 1 -1,4 -3,95 -3,08

GDP (2. Farki) 2 -3,34 -4,05 -3,11

Birim kok gidermesi sonrasinda; iilkelere ait yabanci sermaye
yatirim tutarlarinin, biiyiimeyi yani GSYIH’y1 nasil etkiledigi; GSYIH =

00 + alFDI + ¢

seklinde basit regresyon denkleminden faydalanarak

asagidaki tabloda elde edilmistir. Buna gdre tablo 2’de; biitiin ekonomiler
icin yabanci sermaye yatirmmimin bilylimeyi pozitif yonde etkiledigi
ortaya konulmustur. FDI parametresine baktigimizda Azerbaycan iilkesi
haricinde %5 diizeyde anlamli oldugu ortaya ¢ikmaktadir.

Tablo 6: Regresyon Analizi Sonuclari

Ulkeler 0o o R® Degeri | F Degeri
Azerbaycan 3,79 0,06
0,03 0,58
t degeri 16,74 0,76
Kazakistan 2,13 0,71
0,84 90,22
t degeri 8,20 9,49
Kirgizistan 2,98 0,20
0,48 15,19
t degeri 30,54 3,89
Tiirkmenistan 2,16 0,63
0,89 133,6
t degeri 15,66 11,55
Ozbekistan 3,49 0,32
0,71 40,72
t degeri 31,12 6,38
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Regresyon denklemi sonrasinda degigskenler arsinda kisa
donemde bir nedensellik iliskisinin olup olmadigi Granger nedensellik
testi yardimi ile test edilmistir. Nedensellik testi dncesinde degiskenlere
ait en iyi gecikme sayisinin ortaya konulmasi gerekmektedir. Tablo 3’e
gore, degiskenler arasindaki en iyi gecikme VAR analizi yardimi ve
Akaiki bilgi kriteri (AIC) yardimi ile ortaya konulmustur. Buna gore;
Ozbekistan harici diger iilkelerde en iyi gecikme sayis1 1; Ozbekistan’da

ise 3 olmustur.
Tablo 7: Var Degerine Gore Gecikme Tablosu

Ulkeler 1. gecikme 2. Gecikme 3. Gecikme
Azerbaycan 0,333* 0,712 1,657
Kazakistan -1,910* -1,208 -0,303
Kirgizistan -0,390* 0,460 1,640
Tiirkmenistan -2,430* -2,220 -1,310
Ozbekistan -1,550 -1,410 -2,150*

En iyi gecikme durumunun tespit edilmesi sonrasinda; yapilan
nedensellik testinin ardindan hi¢ bir iilke i¢in degiskenler arasinda
karsilikli bir nedenselligin olmadigr %5 anlamlilik diizeyinde ortaya
konulmustur. Granger nedensellik testine iliskin tablo asagidadir.




SU [IBF Sosyal Ekonomik Arastirmalar Dergisi Nisan 2016, Say! 31 243

Tablo 8: Granger Nedensellik Testi

Degiske F

n Sayis1 | Degeri Olasilik

Ulkeler Hipotezler*

FDI GDP'nin Nedeni 16 3,289 | 0,092

Azerbaycan Degil
GDP FDI' in nedeni Degil 16 4,261 | 0,059
IF)D! .?DP nin Nedeni 16 0,003 | 0.955
Kazakistan |“°8!
GDP FDI' in nedeni Degil 16 0,082 | 0,778
IF)D! .?DP nin Nedeni 16 0,001 | 0.966
Kirgizistan cgt

GDP FDI' in nedeni Degil 16 1,847 | 0,197

FDI GDP'nin Nedeni

Tiirkmenista | Degil 16 0,394 | 0,540

n
GDP FDI' in nedeni Degil 16 2,360 | 0,148
) ED!'?DP nin Nedeni 13 2780 | 0,132
Ozbekistan cel
GDP FDI' in nedeni Degil 13 0,383 | 0,768
Sonu¢

Yapilan ekonometrik ¢aligmalarin sonucunda granger anlaminda
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile ekonomik biiylime arasinda
teoride yer alan nedenselligin secilmis yillar igerisinde ve kullanilan veri
setinde bir nedensellige yol agmadigi goriilmektedir. Dogrudan yabanci
sermaye yatimmlarinin  diger degigkenlerinin inceleme konusu
yapilmadig1 bu calisma diger degiskenlerin ekonomik biiylimeden daha
fazla etki sahibi oldugunu gosterebilecektir.

Arastirmada kullanilan verilere ulasmadaki sikintilarin yillar
icinde azaldign gozlemlenmektedir. Ozellikle yabanci yatirimeryi
cekebilmesi acgisindan vergisel ve hukuksal altyapilarin olduk¢a cazip
duruma getirilmesi gerekmektedir. Siyasal istikrarsizligin ve bdlgede yer
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alan karigikliklarin cografi sartlarin getirdigi engellerin {izerine eklenmesi
ile yabanci yatirimcilar bolgeye ilgi gostermemektedir. S6z konusu kisir
dongiiniin ilk olarak hukuksal acidan baslamak iizere diizeltilmeli ve
vergi altyapilar1 ile sirket kurulmasinda gecen adimlarin azaltilmasi
gerekmektedir.

Sonug olarak bagimsizlik sonrasi gelisen ekonomik yapilar ile
gecis ekonomilerinde istatistiki verilerin glivenilirligi ve ¢esitliligi yillar
gectikge artmaktadir. Ozellikle son yillarda artan politik istikrar ile
ozellikle gelecek yillarda yapilan ¢alismalarda verilerin de ¢ogalmast ile
daha farkli sonuglara erigebilmek muhtemel géziikkmektedir.
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