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The Relationship of Capital Import — Domestic Saving
and Economic Growth in Developing Countries: An
Empirical Application on Turkey

Ozet

Bu calismada “Sermaye ithali Turkiye'de yurtigi tasarrufu ve
ekonomik biyimeyi etkin kilmakta midir?” sorusuna cevap
aranmaktadir. Galismanin amacin, iki farkl kalkinma stratejisi
doneminde (ithal ikameci 1964-1980 ve ihracata yonelik 1980-
2012) ve biittin olarak her iki donemi kapsayan 1964-2012 yillari
arasinda Turkiye'de ekonomik buylime, yurt igi tasarruf ve
sermaye ithali arasindaki iliskileri gostermek olusturmustur.
Bunu gergeklestirmek igin uygulanan ydntemde Granger-
nedensellik teknikleri kullanilmaktadir. 1964-1980 déneminde
degiskenler arasinda cift yonli bir nedensellik iligkisi kegfedilirken
1980-2012 ile 1964-2012 donemlerinde bir nedensellik gézlem-
lenmemigtir. Buradan hareketle, gelismekte olan bir Glke
konumundaki Turkiye'nin kamu ve ozel sektor borglarinin
toplami olan sermaye ithalinin yurtigi tasarruf ve ekonomik
biiyimeye etkisinin uygulanan kalkinma stratejilerine gore
farkliliklar gosterip, donemler itibariyle istikrarsiz bir seyir izledigi
anlasilmaktadir.

Abstract

In this study, an answer is looked for the question of “Does
capital import activate domestic saving and economic growth in
Turkey?”. Displaying the relationships between economic
growth, domestic saving and capital import has formed the
purpose of the study in two different development strategy
period (import substitution period; 1964-1980 and export-
oriented period; 1964-2012) and covering both two period;
1964-2012. Granger-causality techniques are used to perform
this in applied methodology. While the bi-directional causality
between variables has been investigated in the period 1964-
1980, the causality has not been observed in the period 1980-
2012 and 1964-2012. It is understood from this point of view
that, the effects of capital import which is the sum of public and
private sectors to domestic saving and economic growth for
Turkey that has position of developing country shows differen-
ces according to applied development strategies, and this effect
follows an unstable path.

Anahtar Kelimeler: Sermaye ithali, Dis Borg, Yurtici Tasarruf,
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1. Giris

Sermaye ithalinin (kamu ve 6zel kesimin yabanci ilke ve finans kuruluslarindan aldig borglarin
toplami) gelismekte olan Ulkelerde ekonomik biiyiimeye ve i¢ tasarrufa etkisi tartismali bulunmak-
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tadir. Rosenstein-Rodan (1961), Chenery ve Strout (1966) gibi yazarlar gelismekte olan (lkelerde
sermaye ithalinin ekonomik blylimeye ve i¢ tasarrufa yol acabilecegi tezini ileri stirerken Bigler
(1987), Agarwal ve digerleri (1984) gibi yazarlar da sermaye ithalinin bu (lkelerde ekonomik gelis-
meyi ve i¢ tasarrufu hizlandirmadigi tezini ileri sirmektedirler. Bu ¢alisma, Turkiye orneginde yuka-
ridaki tezlerden hangisinin anlamli oldugunu belirlemeyi amaglamaktadir. Bunu, ithal ikameci kal-
kinma stratejisi doneminde 1964-1980 arasi ve ihracata yonelik kalkinma stratejisi doneminde
1980-2012 arasi yillarda yapilan toplam sermaye ithalinin (kamu ve 6zel sektoriin kisa-orta-uzun
vadede) Granger-nedensellik teknikleri yardimiyla ve bunlarin sonuglarina dayanarak ortaya koy-
maktadir. Buradan hareketle arastirmanin temel problemini “Sermaye ithali Tlrkiye'de yurtici
tasarrufu ve ekonomik biylimeyi etkin kilmakta midir?” sorusu olusturmaktadir.

2. Gelismekte Olan Ulkelerde Genel Gelisme Hedefi Olarak Sanayilesme

Modernlesme ve sanayilesme, gelisme politikalarinin stratejik bir tasarimi olarak ve “modern-
lesme teorilerine” gore de kiresel cercevede gerceklestirilebilir goriilmektedir. Buna karsin “ba-
gimhilik (dependence) teorileri” kapitalist diinya sisteminin pazar ve gig iliskilerinden dolayr bunu
gerceklestirilemez bir proje olarak gérmektedir. Stirekli olarak yapisi ve dinamigi gegtigimiz yiizyil-
larda Avrupa’nin ve Kuzey Amerika’'nin gelismis toplumlarinda ortaya ¢ikan toplumsal bir diizen
referans olarak alinmaktadir: Modern kapitalist diinya toplumu kendi gelismesini bizzat birbirini
izleyen asamalardan gecerek tamamladi ve 20. yilizyilin sonunda ortaya fordist veya post-fordist
asama olarak tanimlanan bir resim konuldu. Diinya ¢apinda gelismenin standardi iste bu resimden
alinmis bulunmaktadir (Altvater, 1993, 5.398).

Gelismekte olan Ulkelerin sanayilesmeleri ve sanayi sektorlerinin gelismis sanayi llkeler 6rne-
gine gore “uluslararasi isbolimiine” entegrasyonu oldum olasi &nemli bir ekonomik meydan oku-
ma olarak goriilmektedir. Gelismekte olan Ulkelerde sanayilesmenin, ekonomik krizlerden dogan
problemleri ve artan issizligi pozitif etkilemesi beklenmekteydi: Prensip olarak bir taraftan gesitlen-
dirilmis ekonomi sayesinde gelismekte olan Ulkelerin diinya pazarindaki konjonkttirel dalgalanma-
larindan daha az etkilenmesi sanayilesme stratejisinin lehine olan bir gerceklik olarak gérilmekte-
dir. Diger yandan olusan yerli sanayi is piyasasina yeni gelen is gliciini kabul ederek tarimdaki fazla
ve Uretken olmayan is gliclinl absorbe edebilir bulunmaktadir (Knall ve Wagner, 1986, s.75).

Fakat “uluslararasi is bolimUnin” baska bir yapiya sahip oldugu goézlenmektedir. Birgok gelis-
mekte olan Ulke tarimsal ve madensel hammadde ihracatgisi ayni zamanda da sanayi mallari itha-
latgisi olarak tamamen ya da bliyik olglide “tamamlayici uluslararasi isb6limi” asamasinda bu-
lunmaktadir. Yukaridaki degerlendirmeye gore ve bundan dolayl hammadde ihra¢ eden {ilkeler
(bunlar sanayi Urinleri ihracatcisi olmak icin caba harcamamaktadirlar veya harcayip ta olamamak-
tadirlar), belki de yukarida bahsedilen gelisme sansini kagirmaktadirlar (Glismann ve digerleri,
1987, s.131).

Zaman igerisinde gelisme politikasi ile ulasilmak istenen hedefte bir donilisiim yasandi. Ancak
buna ragmen, buglin hemen hemen tim gelismekte olan tlkelerin sanayilesmeye 6ncelik verdigi
tespit edilmektedir. Bu durum kendisini artan sanayi tretiminde de géstermektedir. Zaten gegmis-
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te gelismekte olan Ulkelerde her durumda mamul Griinler, agik bir sekilde sanayi tlkelerinkinden
daha hizli artmis bulunmaktadir. Sanayi tlkelerinde son on yilin yavas bliyliimesi asiimak istense de
sanayi Ulkelerinin biyiime hizi ile gelismekte olan Ulkelerin bliyime hizi arasinda hatiri sayilir bir
mesafe bulunmaktadir. Bu kendisini dncelikle diinya sanayi Urtinlerinde gelismekte olan Ulkelerin
payinin zayif bir kaymasinda ifade etmektedir, clinkl gelismekte olan Ulkelerin agirhg heniiz ¢ok az
dizeyde hissedilmektedir. Buradan hareketle, gelismekte olan ilkelerin diinya sanayi liretimindeki
pay! 2000 yilina kadar %20’nin altinda kalabilir 6n gériisiinde bulunulmaktadir (Glismann ve diger-
leri, 1987, s.39). Glismann ve digerlerinin dngorilerinin dogrulugu Birlesmis Milletler Endistriyel
Kalkinma Organizasyonu'nun (UNIDO) yayinlamis oldugu raporda da gorilmektedir (UNIDO, 2013,
s.171). Diger taraftan sanayilesme alanindaki basarinin tilkeden ulkeye ¢ok farkli oldugu ve orta-
lama rakamlarin basariyi yansitmadigi dikkatleri ¢gekmektedir. Sanayilesme sayesinde ekonomik
biylme ile gelismekte olan Ulkelerde yoksullugun bertaraf edilmesi istenmektedir. Fakat ekono-
mik buylimeye ragmen yoksulluk ortadan kaldirilamamakta ve problem devam etmektedir.

20. ylizyihn baslarinda bazi Latin Amerika (lkelerinde sanayilesme baglamistir. 1930’Iu yillar-
daki diinya ekonomik krizi Arjantin, Brezilya, Meksika, Sili, Uruguay ve Kolombiya’da 20. ylzyilin
baslarinda baslanan sanayinin devam etmesini hizlandirdi. Latin Amerika'nin diger Ulkelerinde
sanayilesme ilk defa 1930’lu yillarda ve her seyden 6nce ikinci Diinya Savasgi sirasinda bagladi (Gul-
dimann, 1975, 5.113). Gelismekte olan iilkelerde sanayilesmenin ikinci itisi 1960’li ve 1970’li yillarda
gerceklesti. 1960'li ve 1970’li yillarda birgok gelismekte olan (lkelerde gok hizli bir sanayi gelismesi
yasand. imalat sanayisinin gelisme orani bu gelismeyi takip eden sekliyle yansitmaktadir: 1960'tan
1970’e kadar UNCTAD'In (Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Orgiiti)) verilerine gére gelismek-
te olan tlkelerdeki imalat sanayisi yillik ortalama %6,4, hatta 1970-1976 arasi %7,5 biiyiime orani
kaydetmektedir. Batili sanayi Ulkelerinde ayni zaman dilimleri igerisinde biylime orani %5,8 ve
%3,4 olarak gergeklesmektedir (UNCTAD, 1979, s.534). Turkiye icin bu oran (bkz. Diinya Kalkinma
Gostergeleri) diinya kalkinma gostergelerinden elde edilen veriler ile %8,4 olarak hesaplanmistir
(hesaplama yazarlarin kendisine aittir).

Bircok gelismekte olan Ulkede bu giin sanayilesme politikasi krizde bulunmaktadir: Mamul mal
fiyatlariyla ham madde fiyatlarini karsilastirdigimizda bu dlkeler diinya piyasasinda ithal ettikleri
sermaye mallarini pahali alirken ihrag ettikleri ham maddeleri ucuza satmaktadirlar. Sanayi lkele-
rinde hammaddeleri diger Uriinlerle ikame etme egilimi olusmaktadir. Yeni teknolojide hammad-
delerin payi slirekli azalmaktadir. Sanayi lkelerinin gelismekte olan Ulkelerden tiiketim maddeleri-
ne olan talebi sinirl kalirken, gelismekte olan Glkelerin kendi sanayilesmeleri icin gerekli gordikleri
sermaye Urlnlerine olan talebi siirekli artmaktadir (Kreye, 1980, 5.286). Uluslararasi pazarlar biyiik
Olclide sanayi llkelerindeki firmalar tarafindan kontrol edilmektedir. Buradan hareketle sanayi
Ulkelerinde ulasilmis olan yasam standardina hammadde ihrag eden Ulkelerin de katkisi bulundugu
da sdylenmektedir.

Asagida, ozellikle geleneksel iktisada dayali Ortodoks gelisme teorilerinin ekonomist bir bakis
acistyla dillendirdigi, gelismekte olan tlkelerin dis kaynaklarla sanayilesebilecegi tezi kisaca agllmaya
calisiimaktadir.
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3. Gelismekte Olan Ulkelerde Sermaye ithali ile Sanayilesme

“Seytanca” bir duslince olarak nitelenen borglanarak sanayilesme ana fikri buglin itibariyle
kendisini gelismekte olan (lkelerde yanlis bir tahmin olarak ortaya koymaktadir (Altvater ve diger-
leri, 1987, s.42). Bu Ulkelerde yurtdisindan alinan kredilerle ilk asamada bir ticaret bilancosu agig
goze alinabilecekti, ¢linkl bu kredilerle ithal edilen sermaye Urlinleri sayesinde sanayilesme siire-
cinin hizlandinlabilecegi distinilmekteydi. Rekabet kabiliyeti olan bir sanayi yapisinin basaril bir
sekilde kurulmasindan sonra, ikinci asamada ticaret bilancosu a¢igi fazlaya donistirtlebilecekti. Bu
sekilde alinan kredilerin yavas yavas geri 6denebilecegi distiniimekteydi (Tetzlaff, 1988, s.28).
Fakat bu yalnizca agagidaki durumlarda miimkiin olabilmektedir: Eger dis kredilerle finanse edilen
projelerin gelirleri uluslararasi faiz oranlarinin Gzerinde ise veya makroekonomik bakista ekonomi-
nin is verimliligi artisi toplamda faiz oranlarindan daha yiiksek ise ve ayni zamanda geri akislardan
geri ddemeler kapatilabiliyorsa, dis kredilerin geri 6denmesi miimkiin géziikmektedir. Ustelik ilave
kapasitelerin insasina gore fiyat diislisii olmadan ilave Uriinlerin alima hazir olabilmesi icin gercek-
ten diinya Uriin pazari da genislemek zorundadir (Altvater ve digerleri, 1987, s.42).

1960’ ve 1970’li yillarda gerek “ithal ikameci strateji” gerekse de “ihracati ¢esitlendirme stra-
tejisi” “borglanarak sanayilesme” kavramina donistiiriildi. Gelismekte olan (lkelerin uzun siire
ithal ikamesi ve ihracatin gesitlendirilmesi stratejileri ile sanayi rtinleri bazinda “ikameci isholim-
ne” entegre edilmek istenmesi, ekonomi-politik stratejiler olarak tartisildi. Eger bunlar, bilingli ola-
rak iktisat politikalarinda alinan onlemler ile takip edilirse, ikisinde de ortak olan seyin, temelinde
“egitici ve buylticl korumaciligin” yattigl gorilmektedir. Bundan sonra, éncelikle uzun vadede-
veya higbir zaman- pazar suireglerinde olusturulan gelismeyi iktisat politikalari dnlemleriyle yonlen-
dirmek ve hizlandirmak, bir ilke igin mimkiin ve avantajli olmamaktadir. Baslangi¢ noktalari ve
ilgili iktisat politikasi 6nlemlerinin somut hedefleri bu iki stratejiyi birbirinden ayirmaktadir (Glis-
mann ve digerleri, 1987, 5.132). Ozellikle bugiin “esik tlkeler” diye adlandirilan iilkelerde sanayi-
lesme siirecinin itici gliciint su unsurlarin olusturdugu bilinmektedir: 1)Bir tarafta ekonomik gelis-
menin yonlendiricisi ve hammadde sektorlniin tasiyicisi olarak devlet ve onun tasarrufundaki
isletmeler. 2) Diger tarafta ise esas itibariyle tiiketim ve yatinm Urinlerini kontrol eden ve ayni
sekilde Giretken sermayenin artan uluslararasilasmasinin ifadesi de olan ulus otesi isletmeler. Bu
tasiyici gligler sayesinde olusan sanayilesme sermaye hareketlerinin artmasina yol agmaktadir: Bu
devletin tarafinda gelisme yardimi kredileri ve biitce agiklari seklinde, ulus 6tesi isletmeler tarafinda
ise sanayi Ulkelerinden go¢ etme veya dogrudan yatirimlar seklinde ortaya ¢ikmaktadir. Buna rag-
men bu yolla dis borglarin hafiflemesi beklentisinin gerceklesmedigi gortilmektedir. Clnki bir
taraftan bu sekilde ithalatin zorunlu patlamasi, kar transferleri ve buna ilaveten ulus Gtesi isletme-
ler araciligi ile ithalatin yapay pahaliligi tam tersine borglanmanin agirlasmasina yol agmaktadir.
Diger taraftan bu durumla paralel giden bolgesel ve bolgeler Uistli gecimin saglanmasi agisindan
tarimin ihmali ve ihracat sektoriine yani dlinya pazarina yonlendiriimesi ve bununla baglantili ola-
rak gida maddesi ithalati yeniden ek doviz ihtiyaci dogurmaktadir. Bir taraftan yatinm faaliyetleri
borg servisini (faiz ve anapara taksitleri) karsilayacak kadar karli olmalidir, yani Gretimde elde edilen
arti degerin bir parcasi olmalidir, diger taraftan da lretimde elde edilen {riinlerin dlinya pazarinda
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satilabilmesi gerekmektedir - yani cogunlukla Amerikan Dolari olarak 6denen dévizi kazanabilmeli-
dir (Wendt, 1988, s.67).

Prensipte gelismekte olan Ulkelerde sanayi Uretimine baslanmasi, gerek i¢ pazarlara gerekse
de dis pazarlara hizmet edebilir. Karsilastirmali Ustinlikler veya dezavantaijlar i¢ pazarda ithal Griin-
lerini, diinya pazarinda da yabanci reticileri kovmak yéniinde ne kadar etkili olabilmektedir? ithal
ikamesi ve ihracati gesitlendirme stratejileri gelismis sanayi Ulkelerinde gerceklesmelerinden ve
devlet dnlemlerinden bagimsiz olarak gelisme stirecinin dogal bir 6n strecidir. Yerli isletmeler mal
ithalatlarinda pazar sanslarini gorebilirler. Eger bunlar bizatihi ithal edilen Grlnleri rekabet giici
olacak sekilde iceride Uretebilirlerse, dnce ithalati yerli Gretimle ikame edebilirler. Eger yerli islet-
meler ithal ikameyi gerceklestirebilirlerse, yalniz o zaman bundan sonraki adimda yabanci pazarla-
ra da agiimlan tutarl olur. ifade edilen dogal ithal ikame ve ihracat gesitlendirme stratejisini hiz-
landirmayi hedefleyen “gelisme korumaciligl” konusunda, asiri uygulanmadigl siirece, tamamen
onemli nedenlere dikkat ¢ekilmektedir. Bu konuyla ilgili olarak ozellikle isverenlerde ve calisanlar-
da, piyasa Uzerinden yeterli olarak ddenemeyen yani uygun 6élglide yalnizca ekonomi politik tesvik-
lerle olusan, hizmet ici egitim slreci gosterilmektedir (Glismann ve digerleri, 1987, s.133). Eger az
gelismis Ulkelerin diinya pazarina yonelik sanayilesme siireci azgelismisligi yenmek degilse, su soru
cevap beklemektedir. Neden bu siire¢ bu Ulkelerin birgogunun yonetimleri tarafindan 6zel bir
bicimde desteklenmektedir? Bu sorunun cevabi soyle verilmektedir. Eger komisyon ve riisvet
kavramlari ile ifade edilen sorunlar bir tarafa birakilacak olursa, cevap soyledir: Bu stireg isgliciiniin
dogrudan somiiriilmesine izin verse de bir¢ok insan bu siirece galisanlarin ¢ikarina gelisme potan-
siyeli iceren bir sanayi yapisi ortaya ¢ikaracak diye umut baglamaktadir. Bu umut, bahsedilen sana-
yi gelismesinin bagimli tarim ve hammadde Uretiminden baska olacag), kendiliginden devam eden
bagimsiz bir gelisme ve kabiliyeti olan bir sanayi yapisi olusacagi kabuliine dayanmaktadir (Frébel
ve digerleri; 1977, 5.596). Fakat burada umuttan ziyade zorlamalar rol oynamaktadir. Uluslararasi
klasik isbolimii esitsiz miibadeleye yol agmakta ve gelismekte olan (lkelerin perspektifinden bakil-
diginda genellikle bu bilinmektedir. Bir¢ok yonetimler lilkelerinde ister ithal ikame ile ister ihracatin
cesitlendiriimesi ile olsun sanayilesmeyi gerceklestirmeye cabalamaktadirlar. Clinki gelismekte
olan Ulkeler sanayi Ulkelerinin Griinlerine muhtag bulunmaktadirlar veya muhtag olduklarina
inanmaktadirlar.

Gelismekte olan bir lilkeye yabanci yatirimlari gekmek igin ¢ogu zaman yalnizca ekonomik fak-
torler sorumlu tutulmamali ayni zamanda bu Ulkelerde yayginlastirilan demokratik temel kosullarin
da ¢ogunlukla sorgulanmasi gerekmektedir. Ornegin Filipinler (Business International, 27 Novem-
ber 1974) ve Gliney Kore’de (Deutsche Gesellschaft fiir Wirthschaftliche Zusamenarbeit, 23 Marz,
1976) bu sorgulamanin yapilmasi gerektigi gibi.

Sermaye icin distndlen uygun politik kosullara grev yasagi ve sendikal orgiitlenmelerin baski
altina alinmasi da dahil edilmektedir. Bunlarla (cret artislarindan ve iyilestirilmis ¢alisma kosullari-
nin yiiksek maliyetinden korunmayi goreceli olarak garanti etmeye niyetlenilmektedir. Yabanci
sermayeyi Ulkelerine cekmek isteyen bircok gelismekte olan tlkede sendikalar ve sendikal faaliyet-
ler ya Bahreyn, iran ve Tayland’da oldugu gibi yasaklanmis, ya da Hong Kong, Hindistan, Malezya,
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Filipin ve Gliney Kore’de oldugu gibi politik olarak parcalanmis ve engellenmis veya Endonezya,
Singapur ve Misir’da oldugu gibi politik olarak satin alinmis ve uyumlulastinlmistir. Serbest tretim
bolgelerinin ve diinya pazari igin lretim yapan fabrikalarin faaliyette oldugu bir¢ok tlkede grev
haklari ya yasaklanmis veya baski altinda tutulmaktadir (Frobel ve digerleri, 1977, s.546).

4. Gelismekte Olan Ulkelerde Sermaye ithalinin Ekonomik Biiyiimeye ve Tasarrufa Etkisi

Sermaye ithali, bor¢lanmayla bliyiime (Growt cum Debt) yaklasimi icerisinde ekonomik bi-
yumeyi gerceklestirecek yatirimi yapmak icin gerekli olan tasarruf agigini doldurma fonksiyonuna
sahiptir. Burada ekonomik biiyiime ile baglantili olan gelir artigi asirn bir tasarrufa yol agacak. Bu
Once yatinm icin ve sonraki biyiime dénemlerinde ise borg servisi icin kullanilabilecektir (Bigler,
1987, s.51).

Dis sermaye yardiminin ekonomik bliyiime ve tasarruf etkisi tartismall bulunmaktadir. Bazi ya-
zarlar alici Ulkelerde sermaye ithali ile net dissal bliyiime ve yerli sermaye stoku elde edilebilinece-
gini kabul ederken (Rosenstein-Rodan, 1961, s.679-733; Chenery ve Strout, 1966, s.679-733), bir
dizi yazar da regresyon analizlerinin ampirik sonuglarina dayanarak (Bigler, 1987, s.20; Agarwal ve
digerleri, 1984, s.69) sermaye ithalinin ekonomik gelismeyi hizlandirmadigini ortaya c¢ikarmistir
(Timmermann, 1982, s.69).

Bunlar ithal edilen sermayenin devam eden yatinmlardan ¢ok tiketime gittigi distincesini
temsil etmektedirler. Bu yapilirken birgok agiklama imkani géz éniinde bulundurulmaktadir: Ser-
maye mallarini finanse etmek igin ihrag edilen tiiketim mallari, simdi sermaye ithalinden dolay:
bizzat iceride tlketilebilmektedir (Dlrr, 1977, s.314). Bu yerli tasarrufun negatif gelisimine yol
a¢maktadir. Bu sekilde yetersiz sermaye birikiminin neden oldugu yatirm daralmasi sebebiyle ithal
edilen sermayenin ekonomik blylimeye etkisi az olmaktadir (Eaton ve Gersovitz, 1981, s.289).
Ayrica, sermaye ithali bazi mallarin disaridan ithali igin srekli savurganca harcanmaktadir ki bu
mallar uygun bir tasarrufla iceride bizzat Uretilebilirdi (Konrad, 1967, s.43; Agarwal ve digerleri,
1984, 5.87). Ayrica kamusal tasarruf da duserdi, ¢linkii devlet kamusal sermaye yatinmini finanse
etmek icin vergi artinrmina gitmezdi (Fischer, 1982, s.75). Eger sermaye ithali, 6rnegin istihdam
programlarinda oldugu gibi altyapi hizmetlerine akarsa, 6zellikle bu durum bir tiiketim artisina yol
acmaktadir. Clnk{ mevcut ortam bir talep artisina neden olmakta ve boylece ithalat istegi uyan-
dirmaktadir (Gerster, 1982, s.22). Eger sermaye ithali yatinmda kullanilir ve Gretim artisi tamamen
ic pazara yonelik olursa yine benzer bir davranis ortaya ¢cikmaktadir. Birinci olarak ithalat icin ihra-
cat gelirleri yani doviz olusturulamazken, ikinci olarak da bu mallarin Gretimi icin gerekli olan ara
mallarin sevkiyatindan dolayi ithalat talebi artardi. Keza bu (riin, Gretim artisinin yarattigi gelir
etkisiyle satin alinir, bu da tiiketim artisina ve tasarruf miktarinin azalmasina yol agar.

Diger kabul edilen bir goriis ise sudur: ithal sermayenin neden tasarruftan, dolayisi ile de yati-
rimdan ¢ok tiiketime gittiginin temelinde “absorbsiyon yaklasiminin” yattigidir. Buna gore bir Glke
sermayesinin absorbsiyon yetenegi, karsilikli etkilesim icerisinde olan diger faktorlerin eksikligi ile
sinirhdir. Eger, 6rnegin belirli bir yatinm malinin Gretimine, ithalatin sinirlanmasiyla, rekabet avan-
tajl saglanirsa, bu durumda diger yatinmlar zayiflarken bu dalda yatirimlar yogunlasir. Bundan
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dolayi yatinm miktarlar yerli sermayeye ilave olarak gelen ithal sermaye ile 6nemli lglide bir artig
gostermemektedir. Bu sekilde i¢ tiiketim artmakta (Jungfer, 1991, s.231) ve arzu edilen i¢ tasarruf
olusamamaktadir.

BuylUme teorisi artan gelirlerle normalin Gstiinde tasarruf yapilacagini temsil ederken (Lei-
benstein, 1957) ve boylece briit toplumsal lretim sermaye sahipleri ile isglicli arasinda sermaye-
darlarin lehine yogunlasirken (Schonherr, 1983, s.69), ampirik arastirmalar bu gelir avantajinin
genellikle cok az tasarruf egilimi gosterdigini ortaya koymaktadirlar (Griffin, 1974 ve Tadora, 1977,
s.156; Baran, 1969, s.110). Bu gelirler bir taraftan gayrimenkule, altina, seyahatlere ve ithal edilen
liks mallara harcanmakta (Gerster, 1982, s.23 ve Elsenhans, 1981) ve diger taraftan sanayi ulkele-
rinin ¢ekici gdriinen sermaye piyasalarina ve kismen de sermaye kagis yollarina yatiriimaktadir.
Yiksek enflasyon orani; negatif reel faiz politikasi; yanlis para politikasinin isaretleri olarak kredi
piyasasl-sisteminin gelisme durumu ve distik reel faiz gelirinden dolayi bu ulkelerde tasarruf cazip
olmamaktadir (Fischer, 1982, s.16 ve Mc Kinnon, 1981, s.365-381). Her seye ragmen acilan diisiik
tasarruf mevduatlari, yiiksek faizler igin zorunlu ihtiyat orani distildiikten sonra kredi olarak veril-
mektedirler (Bender, 1992, s.515). Fakat gelismekte olan ilkelerde diisiik gelirlilerin tasarruflari da
piyasa Uzerinden etkin bir sekilde dagitilamiyor, ¢link( bu Ulkelerde insanlarin biyik bir bolim-
niin yasadigl geleneksel kirsal bolgelerde para ve sermaye piyasalari gelisme ve parasallasma dere-
cesi olarak zayif karakterdedir. Boylece tasarruflar ya yastik altina gitmekte veya kendi kiiglik islet-
melerine yeniden yatirilmaktadirlar (N6dinger,1987, 5.18).

Yukarida teorik gerceveyi bu sekilde koyduktan sonra makalenin amacina uygun bir sekilde
Tirkiye'de 1920'li yillardan baslayarak g¢alismanin zaman sinirlamasinin baslangici olan 1964’e
kadar ekonomik gelismenin belirgin evrelerine genel olarak deginmek agiklayici olacaktir.

5. Tiirkiye’de Toplumsal ve Ekonomik Gelisme Hedefi Olarak Sanayilesme

Turkiye’de iktisadi ve toplumsal gelismenin ana hedefinin, 1920'li yillarda modernizm teorileri
cercevesinde ve devlet onciiliglinde “kapitalist gelisme stratejisiyle” sanayilesme olarak ayni za-
manda sermaye ithalinin de Tirkiye’nin ekonomik gelismesine katki yapmasini dislamayacak sekil-
de konuldugu goriilmektedir. Ornegin 1920'li yillarin basinda dénemin hiikiimeti tarafindan Fransa
ve ABD'nin para-kredi piyasalarinda sermaye ithalinin imkanlari arastiriimaktadir, fakat o giiniin
kosullarinda bu girisimin basarili olamadigi gérilmektedir. 1920’lerde sanayilesmeyi tesvik ama-
ciyla devletin 6nemli kararlar almis oldugu bilinmektedir. Bu kanun ve kararlarin taninmiglari
1927'de cikartilan “Tesvik-i Sanayi” kanunu, yine 1927’de kurulan “Ali iktisat Meclisi” ve 1929'da
olusturulan “Milli iktisat ve Tasarruf Cemiyeti’dir.” Diger taraftan 1925’te cikarilan “Takrir-i Stik(in
Kanunu” ile de ekonomiye yapilan ve yapilacak olan elestirilerin 6niintin kesilmek istendigi goral-
mektedir. Bu yillarda yukaridaki yasa ve kararlarla liberal ekonomi politikalarinin desteklendigi
soylenmektedir (Cavdar, 1995, s.1077).

! Bu bilgiler Tezel'in (1986) kitabinda daha genis bir sekilde yer almaktadir.
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Cumhuriyet hikiimeti 19231929 arasi ekonomik dénemde eskiden Rum ve Ermeni serma-
yesinin yerine getirdigi fonksiyonlarin timind yeni olusan Musliiman-Turk girisimcilere transfer
etmektedir. Hikiimet bir taraftan is bankasi araciligi ile yerli sermayenin 6rgitlenmesini tesvik
ederken, diger taraftan da sermaye ithaline izin vermektedir (Keyder, 1995, 5.1067).

1920'lerden beri devam eden, 1929'da had safhaya ulasan dis ticaret acigi ve 1930 diinya
ekonomik krizinin etkisiyle sanayilesmenin hizini arttirmak icin yeni bir iktisat politikasi arayisi iceri-
sine girilmektedir. Arayis stirecinde ise hemen hemen herkesin devletciligi savunmakta oldugu
goriilmektedir ve 1937 yilinda da devletgilik ilkesi anayasa maddesi haline getirilmis bulunmaktadir
(Gavdar, 1995, 5.1078).

Bu iktisat politikalarinin uygulanabilmesinin bir yolu olarak yine sermaye ithali diistiniilmekte-
dir. Fakat kriz dolayisiyla yabanci sermayenin Ozellikle de ABD sermayesinin buna ilgi gdstermemesi
nedeniyle sanayilesme programlarinin uygulanmasinin bir baska yolu olarak “devlet kapitalizmi” ne
basvurulmaktadir (Tezel, 1986).

ikinci Diinya Savasi’nin hemen akabinde “biirokrat-devletci” ekonomik gelisme politikalarinin
gerceklesebilmesi icin yine blyiik miktarda bir sermaye ithali 6ngérilmektedir. Bu nedenle Cum-
hurbaskani ismet in&ni’'niin ABD’den 500 milyon Dolar tutarinda kredi istedigi kayitlarda bulun-
maktadir (Tezel, 1986, s.192).

ikinci Diinya savasi sonrasi olusan yeni kosullar altinda bu “biirokrat-devletci” programin 1947
yilinda rafa kaldirldigina tanik olunmakta ve sanayilesme politikalarinda agirligin tekrar 6zel ser-
mayeye verildigi gorilmektedir. Ancak Tirkiye'de devletgiligin “ekonomi toplumu” tasariminda o
kadar blyk bir etkisi bulunmaktadir ki; hakl olarak DP (Demokrat Parti) doneminde uygulanan
liberal iktisat politikalarina “liberal devletgilik” denmektedir?. DP déneminde uygulanan ekonomik
gelisme modelinin finansmani da yine sermaye ithaline dayanmaktadir. Bunu da agirlikla ABD'nin
Tarkiye'ye iliskin “Marschal Plan’'nin” olusturdugu ve Tirkiye’nin ABD’den 1946—1950 doneminde
177 milyon dolar tutarinda bagis ve 117 milyon dolar tutarinda kredi aldig kayitlardadir (Tezel,
1986, 5.195).

Ozetle Tiirkiye’de daha Cumhuriyetin ilk yillarindan itibaren toplumsal ve iktisadi gelismenin
genel hedefi olarak sanayilesmeyi gerceklestirebilmek icin sermaye ithaline basvuruldugu gorul-
mektedir. Burada genel gelisme hedefine uygun olarak sanayilesmenin siyasal bir sire¢ oldugu
olgusunun da altinin cizilmesi gerekir®. Tiirkiye’de sanayilesme “dogal ve teknik bir secim (6zelligi)
degil (bilakis) siyasal sonuclari igin arzulanan bir stire¢” (insel, 2003, 5.179) karakterine sahip bu-
lunmaktadir.

Asagida uygulanabilmesi icin sermaye ithaline en ¢ok ihtiya¢ duyuldugu goriilen ithal ikameci
gelisme stratejisinin dzelliklerine genel hatlariyla deginilmektedir.

2 Bu konu insel'in (1996) kitabinda daha genis bir sekilde yer almaktadir.
3 Bu konu insel'in (2003) kitabinda kapsamli olarak ele alinmaktadir.
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5.1. 1960 — 1979 Dénemi ithal ikameci Sanayilesme Stratejisi

ithal ikameci kalkinma stratejisi genis anlamiyla i¢ pazara yénelik bir stratejiyi tanimlamaktadir.
Bununla yerli retim yapisinin genislemesi ve yayginlasmasinin basarilmasi gerekmektedir. Bu
gerceklestirilirken simdiye kadar ithal edilen Grtinler (hammadde, gida maddeleri, sanayi Grlnleri
vs.) Ulke icinde tiretilen driinlerle ikame edilmektedir. iktisadi sektérlerin tiim driinleri, ithal ikame-
sinin konusu olabilmesine ragmen, gelismekte olan Ulkeler gegmiste bu stratejiyi hemen hemen
sirf sanayilesme stratejisi olarak algiladilar. Bunun bir yoniyle sanayilesmenin gelisme ile bir tutul-
masinda, diger yonlyle de gelismekte olan Ulkelerin ithalatlarinin agirlikta sanayi Glkelerinden
yapiimis olmasiyla ilintili bulunmaktadir. Bu Ulkelerin gida maddeleri ithalati bir olanaga isaret
etmektedir ki o da bu Ulkeler tarim Uriinleri ithalatini da yerli Gretimle ikame edebilmektedirler
(Knal ve Wagner, 1986, 5.48).

Bir sanayilesme politikasi olarak ithal ikame politikasinin manasi, i¢ pazara yonelik Giretimi ger-
ceklestirmek ve ithalat icin harcanmak zorunda kalinan dévizi tasarruf etmek amaciyla yerli bir
sanayinin kurulmasidir. Burada sanayinin tesviki icin gerekli olan altyapinin devlet tarafindan ya-
pilmasi gerekmektedir. Bu tiir sanayilesmenin sonucunda genellikle ikili bir ekonomi olusmaktadir:
Diizenli calisma kosullari altinda galisilan sektorler ve bunun karsisinda yasalarin gegerli olmadig
sektorler (enformel sektorler). Sanayinin tesviki genellikle sanayinin kuruldugu yerler olan sehirle-
rin tesvikiyle paralel gitmekte ve kirsal alanlar ihmal edilmektedirler. Bununla paralel olarak giden
kirsal kesimdeki yasam kosullarinin kétilesmesi, gelismekte olan Ulkelerdeki i¢ gogtin blyik bir
bolimiinin en 6nemli sebebi sayilmaktadir.

Toplumsal temel kosullar dikkate alindiginda ithal ikameci sanayilesmede herhangi bir llkede
ihtiyac olan seyin iiretilme sansi olusmaktadir. ithal-ikame ile bagimsiz bir politika izleme cabasi,
gecmiste bircok Latin Amerika Ulkelerinde 6nemli bir rol oynamistir. Birinci Diinya Savagi ve ayni
sekilde 6zellikle 1930’Iu yillarda diinya ekonomik krizi esnasinda ve ikici Diinya Savasi esnasinda, bir
dizi gelismekte olan lke dis ticaretleri biyik 6lctide durdugundan dolayi bu politikayr uyguladilar.

Bazi gelismekte olan Ulkelerde ¢ok 6zel kosullar altinda zayif bir ithal ikameci sanayilesme
miimkiin oldu. Ornegin Latin Amerika’nin bir parcasinda 1930-1945 yillarinda diinya ekonomisine
entegrasyondan kismi kopus esnasinda mimkin olabilmistir. Bu zaman diliminde ithalat yasagi
korumasi altinda (glinki glclt sanayi Glkeleri bu dénemde kendi problemleriyle mesguldirler ve
bu yiizen midahalede bulunmadilar) bazi gelismekte olan lkelerin sinirli i¢ pazar ihtiyaglarinin
temini bu Ulkelerde miitevazi ve katli bir sanayi olusumuna yol agti. Fakat bu ¢ok hizli bir sekilde
yerli alim gicilinlin sinirina dayandi ve sanayi savas sonrasi donemde duizenli bir sekilde durgunluk
yasayarak ¢okti (Frobel ve digerleri, 1977, 5.29).

ithal ikameci politikanin gergeklesmesi bazi problemlerin ¢dziimiine bagl bulunmaktadir: Bun-
larin basinda yetersiz sermaye ve adaletsiz gelir dagiimi veya i¢ pazardaki yetersiz talep gelmekte-
dir. Dogrusu gelismekte olan (lkelerin i¢ pazarlarinda genellikle yeterli talep yok, fakat diger taraf-
tan liks mallara talep bulunmaktadir.
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Aslinda mantikh géziikken durum, ithal ikameci stratejinin yapisal problemler nedeniyle gelis-
mekte olan iilkelerin aleyhinde etki gdstermesidir. ithal ikamede sikca su merkezi problemler orta-
ya cikmaktadir: Yiksek degerli tiiketim maddeleri (otomobil, gamasir makinesi vb.) ithalatinin yerli
Uretimle ikame edilmesi yasam standardinin genel olarak yiikselmesine neden olamamaktadir,
¢Uinkl bu Uriinlere olan talep varlikl bir azinlikla sinirl kalmaktadir.

ithal ikameci strateji 6zellikle baslangic asamasinda otomatik olarak déviz tasarrufuna yol ac-
maktadir. Simdi tiiketim mallari yerine ithalati ikame edecek Urlinler i¢in sermaye mallari, ham-
maddeler ve aramalarin ithal edilmesi gerekmektedir. Bunlarin ithalati igin ihtiya¢ olan doviz ya
ihracat gelirlerinden veya yabanci krediler bigiminde sermaye ithalinden elde edilmektedir. Eger
ithal ikamesi sermaye ve ara mallar Uretebilirse, bu sartlar altinda déviz tasarrufu yapilabilir. Fakat
burada 6zellikle yukarida bahsedilen yetersiz sermaye problemi ve sinirli i¢ talep etkisini goster-
mektedir. Bir taraftan sermaye ve ara mallari sanayisi kurmak, ozellikle sermaye yogun olmakta
(sanayi Ulkelerinden ithal edilen teknoloji) ve bununla birlikte gelismekte olan tlkelerin kosullarina
¢ok az uymaktadir. Diger taraftan sinirli olan ig talep bu isletmelerin kapasite kullanabilmelerini ve
buyik yararlar saglayabilmelerini ortadan kaldirmaktadir.

ithal ikameci kalkinma stratejisi modelinin ekonominin kendisini yeniden iiretecek gerekli d6-
viz gelirlerini ortaya koyamamasi bunun sonucu olarak her yil ortaya gikan ticaret agiklari, is¢i doviz-
leri ve disaridan alinan borglarla kapanmaktaydi. 1970'li yillarin baslarinda baslayan diinya ekono-
mik krizi bu iki kalemin yetersiz kalmasina sebep oldu (Keyder, 1995, s.1071) ve ithal ikamesine
dayanan sanayilesme stratejisi 1979’da krize girmis oldu. Bilinen 24 Ocak kararlari ile ekonominin
yeniden yapilanmasi hedeflenmis ve ihracata dayali sanayilesme stratejisine gegilmistir.

ithal ikameci Gelisme stratejisinin uygulandigi 19601979 déneminde Tiirkiye'nin sanayiles-
mesini sermaye ithali yoluyla siirdiirmek zorunda kaldigi goriilmektedir. ilgili dénemde program
kredileri azalirken yatirim, proje ve ticari kredilerin artisina tanik olunmaktadir. Bu durum devletin
tercih ettigi ekonomik kalkinma tasavvurunun dogal bir sonucu olarak yorumlanmaktadir (Gursel,
1995, 5.477).

Benzer (lkelerde oldugu gibi Tiirkiye’de de sermaye ithalinin nedeni yiiksek yatirm talebine
karsin dlsik tasarruf oranina sahip olmasidir. 1960’ ve 1970'li yillarda Tirkiye %15’in altinda
tasarruf oranina ve %20’ye yaklasan yatirim oranina sahip ulkeler arasinda gosterilmektedir (Tun-
cer, 1995, 5.1127). Disiik tasarrufun nedeni ise cumhuriyet déneminde sermaye birikimini gercek-
lestirecek ve uygun bir sanayilesme modeli olusturacak girisimci bir sinifin olmamasina baglanmak-
tadir. Bu kosullar altinda Tirkiye hizli ekonomik bliyiime talebini gerceklestirebilmek icin ihtiyac
olan sermayeyi ithal etmek zorunda kalmaktadir.
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5.2. 1980 Sonrasi ihracata Yonelik Sanayilesme Stratejisi

Yabanci pazarlara yonelik sanayilesme stratejisi bir taraftan geleneksel tirlinlere bagli ihracatin
arttinlmasini amaglarken, ayni zamanda diger taraftan bugtine kadar daha Uretilmeyen GrUnlerin
(Orn. yeni tarim driinleri, mamul ve yari mamul sanayi Uriinleri gibi) ihracatini genisletmeyi hedef-
lemektedir. Son adlandirilan Uriinlerde genellikle yerli ara mallari ve hammaddeleri veya hemen
hemen yalnizca ithal edilen girdiler kullanilmaktadir. Burada degisik nedenlerden dolay yerli girdi-
lerin tercih edilmesi gerekli bulunmaktadir. ihracat gesitlendirmesinin yardimiyla gelismekte olan
llkenin diinya ekonomisindeki isbdlimiine eklemlenmesi araciligi ile ekonomik gelismesinin hiz-
landirnimasi amaglanmaktadir. Buna gore bir veya birkag ihrag Uriine tamamen tek tarafli bagimli-
liktan kaginmak gerekmektedir (Knall ve Wagner, 1986, s.49). iktisat politikasi stratejisi olarak ihra-
catin gesitlendirilmesi, devletin ihracati ve ihrag Urlnlerini genisletmesinin tesvikini igermektedir
(Glismann ve digerleri, 1987, s.132).

Eger yerli Gretim koruma duvarlarinin arkasinda genisleyip yayilmissa, gelismekte olan Glkeler
bunun ihracatin gesitlendirilmesi i¢in ne kadar dezavantajli oldugunu gosteren birgok 6rnek sun-
maktadirlar. Boylesi bir yaklasim genel olarak yiksek Uretim masraflari ve kapasitelerinin tam
kullanilamamasi gibi etkin olmayan Uretim metotlarina yol agmaktadir. Bundan dolay gelisen veya
sanayilesen bir ekonomide blyiime sireci ve etkinligin artmasi sirasiyla degil mimkiin oldugu
kadar ayni zamanda gerceklesmesi gerekmektedir. Clinkii yerli Giretim sireci (izerine etkinligi tesvik
edici olarak rasyonel hareket edilmektedir, bundan dolayi yabanci rekabetle erken karsilasma
aranmaktadir. Disa doniik sanayilesme stratejisinde gelismekte olan Glkeler bazi 6nlemler alabil-
mektedirler. Asagida bunlar arasindan bazilar gosterilmektedir: kalite kontrolleri, ihracat primleri,
stibvansiyonlar, vergi indirimleri, ihrag Griinlerinde kullaniimak igin ithal edilen materyallerde glim-
rik geri ddemeleri; ucuz ihracat kredileri ve ihracat risk garantileri, diistik nakliye hizmetleri ve kur
politikasi dnlemleri (yerli paranin degerinin distriilmesi). ihracatin arttirnimast igin dnemli bir ku-
rumsal kosulda fonksiyon yetenegi olan ihracat altyapisinin elde olmasidir. Bundan anlasilan yati-
rimlar ve firmalarin tek basina yapamayacagi 6rnegin ulasim yollari, limanlar, serbest ticaret bolge-
leri, dis ticaret odalari, dis pazar arastirmalari, numune fuarlari ve ihracat 6zendirme konsiilleri gibi.
Kurumsallastirilmis ihracat tesvikinin nasil etkin olabilecegini Singapur ekonomik gelisme idare
heyeti gbstermis bulunmaktadir (Knall ve Wagner, 1986, s.51).

ihracata yonelik strateji icin cikis noktasini diinya pazarindaki talep olusturmaktadir. Bu sanayi-
lesme stratejisi ister hammaddeleri isleyerek olsun, isterse emek yogun sanayi dallarinin kurulma-
siyla olsun diinya pazari icin ihracat yapmaya yénelmistir. ihracata yonelik strateji gelismekte olan
Ulkelerin gerek hammaddelerin islenmesinde (ulastirma maliyetleri) gerekse de emek yogun Ure-
timde (Ucret maliyetleri) sanayi Ulkeleri karsisinda énemli bir karsilastirmali Ustiinliiklere sahip
olmasini gerektirmektedir. Buradan hareketle bu strateji agirlikli olarak diinya pazarindaki sinyalle-
re gore tasarlanmakta ve politik destek bu gligleri kuvvetlendirmek igin iktisat politikasi tesvikleri
olarak gerceklesmektedir (Pollak, 1991, s.141).
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Diinya pazarina kuvvetli bir yonelmeyle, gelismenin milli bakis agisindan anlami: Kapitalist sis-
temin kurallarinin baglayici olmasidir. Buna ek olarak batili gelisme modeli ve buna ait olan di-
siinme ve davranis rasyonalizmleri alinmaktadir. Bu da alternatif gelisme imkanlari ve kiltlrin
korunmasini neredeyse tamamen disarida birakmaktadir (Altvater ve digerleri, 1987, s.73).

TUm bunlardan bagimsiz olarak asagida sermaye ithalinin Tiirkiye’de ekonomik biylime ve ig
tasarrufu ne olgide etkiledigi ampirik bir uygulama ile test edilmektedir.

6. Tuirkiye’de Sermaye ithalinin Ekonomik Biiyiime ve Yurtici Tasarrufa Etkisi
6.1. Yontem

Nedenselligin varligini ve yonini sinamak igin ilk girisim Granger (1969) tarafindan énerilmis-
tir. Literatlirde bu testlerin ismi Granger-nedensellik sinamalari olarak gegmektedir. Granger sina-
masi, iki degisken arasindaki nedensellik iliskisinin varligini belirlemede uygun bir yaklagsim olarak
bilinmektedir ve bu ¢alismada da kullaniimaktadir. Bir zaman serisi (X) baska bir zaman serisi (Y)'nin
Granger-nedeni ise; X'in gecmisteki degerleri Y'nin simdiki degerleriyle regresyona tabii tutuldu-
gunda, bu regresyon sonucunda Y'ye ait hata teriminin azaliyor olmasi demektir. Standart bir
Granger-nedensellik sinamasi uygulayabilmek, serinin degiskenlerinin duragan olmasiyla mimkiin
olabilmektedir. Dolayisiyla, iki degisken éncelikle duraganlik sinamasina tabii tutulmalidir. iki de-
giskenin birim kokleri ve duragan olup olmamasinin incelenmesi icin Phillips-Perron testi (Phillips
ve Perron, 1988) cesitli sinamalardan bir tanesidir ve bu ¢alismada da kullanilmaktadir.

Bu ¢alismanin yonteminde sermaye ithali temsilen Tirkiye'nin vadelerine gore toplam dis
borg stokundan elde edilmis borg verileri kullaniimaktadir. GSYiH ve Dis borclar arasindaki Granger-
nedenselligi sinamak icin, iki cift yonli model belirlenmektedir. Bu modellerden bir tanesi GSYiH
icin ve digeri ise Dis borglar icindir. Eger iki degisken duragan ise, Granger-nedensellik testinin stan-
dart formu, takip eden sekliyle belirlenebilir:

Lll

AYr= an+ Zﬂl]j AYri+ €11t (1)
i1
Ly Lip

AYi= an+ Zﬁlﬁ AYei+ Z,Blzj AXrj + €12t (2)
i1 i1

4 Bu c¢alismadaki iki degisken arasindaki Granger-nedenselligi sinamak igin ele alinan model i¢in Granger (1969,
s.431)'de ele alinan sifir ortalamali iki duragan zaman serisiyle meydana gelen basit nedensel modelden yararlaniimis-
tir. Ancak Granger'in modelinde ele alinan degiskenler fark modelleri olarak degil, sadece simdiki zaman ve gecikmeli
zaman degerleri olarak ifade edilmektedir. Bu modelleri fark degiskenleri cinsinden ifade etmek de mumkindiir.
Esitligin her iki tarafinin farklarinin alinmasi suretiyle elde edilen bu yaklasimi Yang (2000)'de de gérmek mumkinddr.
Yang'in Tayvan icin enerji ve GSYiH arasinda ele aldigi nedensellik iliskisi metodolojik agidan bu galisma igin de yol
gosterici bir 6zellige sahiptir.
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LZl

AXe= o+ Z,Bzﬁ AXei+ €21t (3)
i=1
Loy Lo,

AXi= axn+t Zﬁz]j AXt»i"'Zﬂgzj AYrj+ €25 (4)
i=1 =L

Burada A; fark operatoriidiir, Yt ve Xt sirasiyla GSYiH ve dis borglardir. L gecikme sayisidir. a ve
B tahmin edilecek parametrelerdir ve €t hata terimidir. Denklem (2) ve (4) kisittanmamis formlar-
dir. Denklem (1) ve (3) kisitlanmis formlardir. Fakat denklem (1) ve (2) dis borglarinin gegmisteki
gecikmelerinin katsayilarinin tiimuyle sifir olabilecegini belirlemek igin bir ikili meydana getirmek-
tedir. Gecikmeli degerlerin katsayilari sifir olabilir mi sorusu F istatistikleri hesaplanarak sinanir.
Eger denklem (2)'deki X'in gecikmeli degerlerindeki tahmin edilen katsayr anlamliise, bu durumda,
bu denklem Y'nin bizzat kendi gecikmeli degerleri tarafindan agiklanamayan bir kisminin agiklana-
bilecegi anlamina gelmektedir. Bu durum ise, X Y'ye nedensel olarak bagl ve X Y'nin Granger-
nedeni olarak ifade edilmektedir. Benzer olarak, denklem (4)'te de gergeklestiginde Y X'in Granger-
nedenidir denilir.

Engle ve Granger'e (1987) gore, eger iki degisken esbiitlinlesik iseler, sonrasinda daha kap-
samli bir nedensellik sinamasi olan, hata diizeltme modeli uygulanmalidir (prosediiriin detaylari
icin bknz.. (Yang, 2000: 311)). Hata diizeltme modeline esbitiinlesme regresyonundan elde edilen
hata teriminin gecikmeli degerlerinin dahil edilmesi, nedenselligin olusabilme etkileri igin bir ekstra
durum saglamaktadir. Bdylece, GSYiH ile dis borglarin esbiitiinlesme &zelligi icin sinanmasi gerekli-
ligi olusur.

Nedensellik sonuglari bagimsiz degiskenlerin gecikmeli yapilarina duyarlidir. Gecikmeleri istege
bagli olarak segmek tahminleri bozabilir ve eksik nedensellik sonuglariyla karsi karsiya kalinabilir. Bu
calismada uygun gecikmelerin segimine rehberlik etmesi agisindan Hasiao (1981) yontemi Akaike
(1969) en son tahmin hatasi (FPE) ile birleserek, Granger-nedensellik testleriyle birlikte ve ayni
zamanda Yang (2000)'de gosterildigi sekliyle uygulanmaktadir. Hasiao yontemi iki basamak icer-
mektedir. ilk basamak, gecikme sirasini (t11) 1'den L11'e degistirerek kalinti kareler toplamini
hesaplayarak denklem (1)'i tahmin etmektir. En kigiik FPE (t11) en uygun gecikmeyi (t11*) belirle-
yecektir. ikinci basamak denklem (2)'yi tahmin etmektir. ilave bir X degiskeni icin, gecikme diizeyi
(t12) 1'den T12'ye tekrar degisir ve yeni denkleme gore olusturulmus FPE hesaplanir. Ayrica, en
kiiglik FPE (t11%*, t12) en uygun gecikme (t12*)'ye karar verir. Uygun gecikmeler bir kez belirlendi-
ginde, nedenselligin yoniniin bir alternatif sinama yolu, basamak 1 ve basamak 2'den elde edilen
en kicuk FPE'ler ile karsilastinilir. Eger FPE (t11*, t12%*), FPE (t11*)'den kiglk ise, bu durumda, dis
borglar GSYiH'nin Granger-nedenidir denilir. Buna ilave olarak, GSYiH'dan dis borglara olan neden-
sellik ayni islemleri bu kez denklem (3) ve (4) icin tekrar ederek tahmin edilebilir.
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6.2. Veri Ve Ampirik Sonuglar

Dis borclar ile GSYIH ve tasarruflar arasinda nedensel bir iliskinin varligini arastirmak tizere,
1964-2012 dénemini kapsayan yillik veriler kullanilmaktadir. Dis borclar TUIK (2007, s. 621)'den
alinan vadelerine gore toplam dis bor¢ stokundan elde edilmis Amerikan Dolari (izerinden hesap-
lanan verilerdir. GSYIH ve tasarruf verileri, diinya bankasi tarafindan hazirlanan Diinya Kalkinma
Gostergeleri’nce (WDI) sirasiyla, cari Amerikan Dolar (izerinden elde edilmis fert basina milli gelir
ve milli gelirin ylzdesi olarak hesaplanan milli tasarruf miktaridir. Tim nedensellik iliskileri, seriye
ait tim yillar, 1980 6ncesi yillar ve 1980 sonrasi yillar dikkate alinarak incelenmistir.

6.2.1. Degisken Tamimlamalan

Modelde kullanilan degiskenler: GSYiH; cari Amerikan Dolari ile fert bagina diisen milli geliri,
DISBORG; vadelerine gore toplam dis borg stokundan elde edilmis verileri, TASARRUF; briit i¢ tasar-
ruf miktarini; cari Amerikan Dolari ile ve milli gelirin yiizdelik orani olarak hesaplanan tasarruf mik-
tarini temsil etmektedir.

6.2.2. Birim Kok Ve Es Biitiinlesme Sinamalarindan Elde Edilen Sonuglar

Birim kok ve esbiitiinlesme sinamalarindan elde edilen sonuglar, Tablo1-4’de yer almaktadir.
Tablo-1; 1964-1980, Tablo-2; 1980-2012, Tablo-3; 1964-2012 serisinin GSYiH, TASARRUF ve DIS-
BORC'u igeren tiim degiskenleri icin birim kok sinamalarini gdstermektedir. Bu ¢alismada birim
kokler ve duraganlik icin Phillips-Perron testine basvurulmaktadir. Tablo-1'de de goéruldigu gibi,
her degiskenin ikinci fark disindaki Phillips-Perron degerleri (TASARRUF harig) %10'luk istatistiksel
anlamlilik diizeyindeki -3,24 olan kritik degerden distktir. Bu durum serinin TASARRUF disindaki
degiskenlerinin duragan olmadiklarinin gostergesidir. Bununla birlikte, serinin tim degiskenleri igin,
%10'luk anlamlilik diizeyinde ikinci farki alinmig veriler kullanildiginda duragan olmama durumu
reddedilebilir. Boylece, Granger-nedensellik modelleri 1964-1980 vyillan icin ikinci fark verisiyle
tahmin edilebilir. Ayni yaklasimla, 1980-2012 ve 1964-2012 yillarina ait seriler ise Tablo-2 ve Tablo-
3'ten de anlasilacagi Gizere duraganlik kosulunu saglayan birinci fark verisiyle tahmin edilebilirler.

Tablo 1. Birim-kok sinamalari, 1964-1980

Diizey Birinci fark ikinci fark
Degiskenler Phillips-Perron degeri Phillips-Perrron degeri Phillips-Perrron degeri
GSYiH -0.988 -3.174 -4.927***
TASARRUF -3.266* -6.865*** -8.943***
DISBORC -0.507 -2.583 -3.376*

* 9410 anlamlilik diizeyindeki kritik deger: -3.240,**%5 anlamlilik diizeyindeki kritik deger -3.600, ***%1 anlamlilik
duizeyindeki kritik deger -4.380
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Tablo 2. Birim-kok sinamalari, 1980-2012

Dizey Birinci fark
Degiskenler Phillips-Perron degeri Phillips-Perrron degeri
GSYiH 1.163 -5.163***
TASARRUF -1.730 -4.285%*
DISBORC 0.386 -5.116%**

* 910 anlamlilik diizeyindeki kritik deger: -3.223, ** %5 anlamlilik diizeyindeki kritik deger: -3.572, *** %1 anlamli-
Ik diizeyindeki kritik deger: -4.316

Tablo 3. Birim-kok sinamalari, 1964-2012

Diizey Birinci fark
Degiskenler Phillips-Perron degeri Phillips-Perrron degeri
GSYiH 2.096 -5.971%**
TASARRUF -2.154 -6.068***
DISBORC 2.276 -5.818***

* %10 anlamlilik dizeyindeki kritik deger: -3.185, ** %5 anlamlilik diizeyindeki kritik deger: -3.508, *** %1 anlamli-
lik diizeyindeki kritik deger: -4.168

Daha &nce de belirtildigi gibi, eger DISBORGCLAR ile GSYiH ve TASARRUFLAR duragan degilseler
ve iki degiskenin lineer kombinasyonu duragan degilse, bu durumda standart Granger nedensellik
sinamasi uygulanmalidir. Fakat eger DISBORCLAR ile GSYiH veya TASARRUFLAR duragan degilseler
ve bu iki degiskenin serilerinin lineer kombinasyonu duragan ise, bu durumda hata-diizeltme mo-
deli uygulanmalidir. Bdylece, nedensellik sinamalarini uygulamadan nce DISBORGLAR ile GSYiH ve
DISBORCLAR ile TASARRUFLARA iliskin seriler igin es biitlinlesme sinamalari uygulanmalidir. Tablo-
4’'de GSYIH-DISBORC ve TASARRUF-DISBORC degiskenlerinin belirtilen 3 farkli zaman serisi icin es
bitlnlesme sinamalari yer almaktadir. Tablo-4'de de gosterildigi gibi, es biitlinlesik sinamasinin
regresyon degerleri her Ui¢ seride de %10 anlamlilik diizeyinde -3.43 olan kritik degerden buyuktir.
Buna gore, DISBORCLAR ile GSYiH ve DISBORCLAR ile TASARRUFLAR es bitiinlesik degillerdir®.

5 GSYiH-DISBORG regresyonunda & nin gecikmeli degerindeki t-kritik degerleri, Seril, Seri2 ve Seri3 icin sirasiyla -2.92, -193 ve -2.42
degerlerini almaktadir. Bu t degerleri esbitlinlesme regresyonundaki %5 anlamlilik diizeyinde -3.43 olan degerden buyuktir. Bu
durumda egbutiinlesmenin olmadigi HO = 0 hipotezi reddediimemektedir (t>tc). Her (g seride de t>-3.43 durumu saglandigi icin HO
hipotezi olan en kiiguk karelerin artiklarinin duragan olmadiklar reddedilmemektedir; ya da artiklar duragan degillerdir. Bu durumda
GSYiH ve DISBORC degiskenleri her seri icin de esbiitiinlesik degillerdir. Ayni durum, TASARRUF VE DISBORC degiskenleri icin de
tekrarlanmaktadir. Buna gére; TASARRUF VE DISBORC degiskenleri her seri icin de egbittinlesik degillerdir, nermesi gegerlidir.
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Tablo 4. Es biitlinlesme sinamalari

Degiskenler Seril:1964-1980  Seri2: 1980-2012  Seri3: 1964-2012
GSYiH-DISBORC 2.92 -1.93 242
TASARRUF-DISBORC -1.86 -2.29 231

** 95 anlamlilik diizeyindeki kritik deger: -3.43, (50’den kiiglik gozlem ADF(1) kritik degeri (bkz.. Sj6, 2008, 5.23)).

Boylece, denklem (1)-(4)'de yer alan esitlikler kullanilarak standart Granger-nedensellik sina-
malarinin uygulanmasina gegilebilir.

6.2.3. Granger-Nedensellik Sinamalarindan Elde Edilen Sonuglar

Serilerin orjinal formlari duraganlik kosulunu saglamadigindan dolayi, Granger sinamalari y-
rutllirken, degiskenler 1964-1980 donemi igin ikinci ve diger donemler (1980-2012 ve 1964-
2012) igin birinci fark formlarina donistirilmusglerdir. Birgok gecikme uzunluklar denenmis ve
gecikme yapilari Akaike son hata tahmini kriterince segilmistir. Dis borglar ile hem GSYiH hem de
tasarruflar arasindaki Granger-nedensellik sinamalarinin sonuglari Tablo-3 ve Tablo-4'de sunulmak-
tadir. Tablo-3a'da gosterildigi gibi, 1964-1980 doneminde, Gayrisafi yurtici hasila ile dis borglar
denkleminde, 1.3 e-23 > -1.7 e-31oldugundan, dis borglar'in, GSYiH'nin Granger-nedeni oldugu
hipotezi kabul edilir. Bu durum, GSYiH’y1, ona dis borclarin eklenmesiyle GSYiH'nin gecmis degerle-
rinin dahil edilmesinin, gegmis degerlerinin dahil edilmemesinden daha iyi bir sekilde agiklar olarak
yorumlanabilir. Tersi olarak, dis borglar ile gayrisafi yurtici hasila denkleminde, 3.6 e-19 > -1.7 e-28
oldugundan, GSYiH'nin, dis borclar'in Granger-nedenidir oldugu hipotezi kabul edilir. Bu durum, dis
borglara GSYiH'nin eklenmesiyle dis borglarin gegmis degerlerinin dahil edilmesi dis borglarin daha
iyi aciklanmasini saglamaktadir olarak agiklanabilir. Buna ilave olarak, Tablo-3a'da da gosterildigi
gibi, GSYIH-Dis borglar denklemi ve dig borclar- GSYiH denkleminin %5 ve yukarisindaki bir diizeyde
anlamli olmasi; GSYiH ile dis borglar arasinda cift yonlii bir nedensellik oldugunu ifade etmektedir.
Ancak ayni nedensellik iliskileri Tablo-3b ve Tablo-3c'den de anlasilacag iizere, GSYiH ile dis borglar
arasinda gozlenememektedir.

Tablo-4 Tasarruflar ile dis borglar arasindaki nedensellikleri belirtmektedir. Tablo-4a'da da ta-
sarruflardan dis borglara ift yonli nedensellik iligkileri tespit edilmektedir. Ancak ayni durum Tab-
lo-4b ve Tablo-4c'den de anlasilacagi tzere, tasarruflar ile dis borglar arasinda nedensellik iliskileri
gozlenmemektedir.
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Tablo 3. Donemler itibariyle gayrisafi yurtici hasila ile dis borglar arasindaki Granger-nedensellik

sinamalari
a)Regresyonlar: 1964-1980 donemi FPE F-degeri
1 1 3 -23
AGSYiHe= an+ Y By AGSYiHe+ exn =€
i=1l
7.65"
1 4 2
AGSYiHe= an+ Y By AGSYiHu+ Y By, ADISBORG + ern L7e
i1 j=1
. 3.6e1°
ADISBORG = cn+ Y, [B,; ADISBORG i+
i=1
4.07""
1 4 .
ADISBORG: = 02+ z Boy AD/$BORQ_,-+Z Bazj DGSYiHe+ e 1.7
i1 =1
b)Regresyonlar: 1980-2012 donemi FPE F-degeri
1 1 2 -20
AGSYiHe= an+ Y By AGSYiHe+ exn o
i=1l
1.52
1 4 .
AGSYiHe= an+ Y By AGSYiHu+ Y By ADISBORGe + ein 9.6e
izl -1
2 1.9¢715
ADISBORG: = 01+ z B,y ADISBORG: i+ €x1¢ e
i=1
327"
3.2e10

3 4
ADISBORG:= oo+ ) Byy; ADISBORGei+ Y, By AGSYiHej+ e
i1 =1
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c)Regresyonlar: 1964-2012 donemi FPE F-degeri
i N i 4.5
AGSYiHe= au+ Y By AGSYiHe+ exn
i=1
3.4
1 1 5
AGSYiH = ana+ Y By AGSYHu+ Y By ADISBORG +exa 4.2e
i1 =1
. 6.7e16
ADISBORG: = 01+ z B,y ADISBORG: i+ €210
i=1
10.25°
1.3e10

1 3
ADISBORG, = az+ Z B,y ADISBORG.+ Z Praj DGSYiHes+ e
i1 =

Not: 1-FPE (Final Prediction Error) Akaike (1969) son hata tahmincisini ifade etmektedir. 2- * %1,** %5, *** %10
anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Tablo 4. Donemler itibariyle tasarruflar ile dis borglar arasindaki Granger-nedensellik sinamalari

a)Regresyonlar: 1964-1980 donemi FPE F-degeri

2 0
ATASARRUF,= o+ ) fB) 1 ATASARRUF.+ e
i=1

3.20"
2 3 469
ATASARRUF = anz+ Y By ATASARRUF.i+ D fB;,1 ADISBORG; + e
i1 =
1 3.6e19
ADISBORG: = an+ Y fB,; ADISBORGe+ ean:
i=1
407"

L 4 9.5e36
ADISBORG: = az+ z B,y ADISBORG: + Z Bz ATASARRUF:;+ £
i1 =
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b)Regresyonlar: 1980-2012 donemi FPE F-degeri
1 1.8e30
ATASARRUF.= an+ Y f3)y ATASARRUF,;+ xx
i
1.07
L L 3.1e22
ATASARRUF. = an+ Y . By ATASARRUFu+ ) B, ADISBORC., + exn
i1 =
3 1.9e®
ADISBORG = cn+ Y . [B,; ADISBORG i+ e
i=1
3.27"
3 3 1.0e
ADISBORG:= cna+ Y B,y; ADISBORGei+ Y, By ATASARRUFy+ 22
i1 =L
c)Regresyonlar: 1964-2012 donemi FPE F-degeri
2 0
ATASARRUF.= an+ Y fB)y ATASARRUF,;+ xx
i=1
0.45
2 1 24
5.5e
ATASARRUF: = ai+ Y . By ATASARRUFu+ ) By, ADISBORG., + exn
i1 =
1 6.7e16
ADISBORC: = o1+ Zﬂzﬁ ADISBORG:i+ €21t
i=1
10.25"
3.1e?®

1 1
AD/SBORQ = O+ z ﬂZli AD/,SBORQ./'*‘ Z ﬂ22j ATASARRUFt.j+ €22t

i=1 j=

Not: 1-FPE (Final Prediction Error) Akaike (1969) son hata tahmincisini ifade etmektedir. 2- ** %5 anlamlilik diizeyini
ifade etmektedir.

6.3. Ampirik Sonuglarin Tartismasi

Bu calismada dis borglar ile GSYiH ve tasarruflar arasinda 1964-2012 dénemini kapsayacak se-
kilde 1980 oncesi ithal ikameci kalkinma stratejisi donemi ve 1980 sonrasi ihracata yonelik kalkin-
ma stratejisi donemi ayriminda nedensellik iliskileri incelenmistir. Sonuglar Tablo-3 ve Tablo-4'de
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gorildigi lizere, dis borglar ile GSYIH ve tasarruflar arasinda cift yonlii bir nedensellik bulundugu
ve bu iliskinin bulunmadigi durumlar fark serilerinin optimal gecikmeli degerlerinden ortaya ko-
nulmaktadir.

Ulasilan bulgulara gore Tiirkiye'de 1964-1980 déneminde dis borglar ile GSYiH ve tasarruflar
arasinda cift yonli bir nedensellik bulundugu goriilmektedir. Bu iliskinin arka planinda ithal ikameci
kalkinma stratejisinin karakteristiginin yattigi distinilmektedir. Adi gecen dénemde kamu ve 6zel
tesebbus i¢ talebi karsilamak Uzere dis kaynaklar agirlikla sanayi yatirimlarina yonlendirmisler
ayrica alacaklilar da biran 6nce borcun geri dénmesi icin bu konuda fikir birliginde olmuglardir.

Buna karsin ihracata yonelik kalkinma stratejisi déneminin 1980°li ve 1990’ yillarindan
2002’ye kadar bircok i¢ ve dis krizden dolayi borcu borgla 6deme yolu izlenmis, uygulanan liberal
politikalarin dogasina uygun olarak yabanci tiiketim mali imkanlari artmistir. Diger taraftan 2002
yilindan itibaren uygulanan mali disiplin, gerceklesen ekonomik performans, yapisal reformlar,
ozellestirmeler ve ihracat artisi bor¢ oraninda énemli bir distsii beraberinde getirmistir. 1980-
2012 doneminde ilgili degiskenler arasinda bir nedensellik iliskisinin gorilememesinin arka planin-
da yukaridaki kosullarin yattigi diistiniilmektedir.

Konuya bir bltln olarak baktigimizda 1964-2012 déneminde ise ilgili degiskenler arasinda bir
nedensellik iliskisi gortilmemektedir. Bu durumda su soylenebilir: 1964-1980 déneminde bulunan
nedensellik iliskisini 1980-2012 déneminde bulunamayan nedensellik iliskisi mas etmektedir.

7. Sonug

Bu calismada 1964-2012 dénemi ve Tiirkiye icin, dis borglar ile GSYiH ve tasarruflar arasindaki
iliskiler arastinlmustir. Bu iliskiler 6ncelikle tarihsel perspektiften ele alinmakta sonrasinda da mey-
dana gelen teorik gergeve sinirlarinca belirlenen sayisal yontemlerle incelenmektedir. Bahsi gegen
iliskilerde nedenselligin yoniini belirlemek icin ekonometri zaman serisi tekniklerinden yararlanil-
mustir. Tiirkiye'de 1964-1980 déneminde dis borglar ile GSYiH ve tasarruflar arasinda cift yonlii bir
nedensellik iliskisi gdzlemlenmistir. Bu nedensellik Granger teknigine dayanarak ortaya konulmak-
tadir. Belirtilen degiskenler igin 1980-2012 ile 1964-2012 dénemlerinde bir nedensellik gdzlem-
lenmemistir. Arastirma, gelismekte olan (ilkelerde sermaye ithalinin ekonomik blylimeye ve i¢
tasarrufa yol acabilecegi tezini, Tirkiye érneginde ithal ikameci kalkinma stratejisi stirecinde 1964-
1980 donemine iliskin desteklerken, ihracata yonelik kalkinma stratejisi doneminde (1980-2012)
ise desteklemeyerek dénemsel bir farklilik ortaya koymaktadir. Genel olarak bakildiginda (1964-
2012), Turkiye 6rneginde sermaye ithalinin ekonomik biylmeyi ve yurt ici tasarrufu etkin kilmadig)
sonucu ortaya ¢ikmaktadir.

Literatlirde bu ¢alismaya benzer teknik ve yontemlerle yapilmis borglanma, yurtici tasarruf ve
ekonomik biiylime arasindaki iliskileri ortaya koyan ¢alismalar da mevcuttur. Ancak ortaya konan
bulgular noktasinda bakis agilarinin vermis oldugu cesitlilikten de kaynakli olarak bazi farkliliklar s6z
konusudur. Borglanmaya i¢ borglar cephesinden deginen Coban ve digerleri (2008), Turkiye’'de
1987-2007 doneminde i¢ borclanma ile bliyiime arasinda bir nedensellik iliskisi oldugunu belirt-
mektedirler. Borglanmaya dis borglar cephesinden yaklasan Uysal ve digerleri (2009), Turkiye'de
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1965-2007 doneminde dis borglarin ekonomik biylime (izerinde olumsuz bir etkiye sahip oldugu-
nu gostermislerdir. Benzer sekilde, Cicek ve digerleri (2010), Tirkiye’de borclanma ve ekonomik
blylme arasindaki iliskileri incelerlerken, 1990 yili sonrasinda dis borg stokundaki bir artigin
GSYiH'da bir azalisa sebep verecegini belirtmislerdir. Cogircli ve Coban (2011) da Tiirkiye’de 1980-
2009 doéneminde dis borglanmanin ekonomik bilyiime tizerinde negatif bir etkisinin olacagini séy-
lemektedirler. Ve buna ek olarak da ekonomik biylimeyi arttirmak icin yurtici tasarruflarin arttiril-
masini 6nermektedirler. Yukaridaki yaklasimlarin karsiti olarak Umutlu ve digerleri (2011), Tarki-
ye'de 1990-2008 doneminde dis borglanmanin biyimeyi pozitif etkiledigini gézlemlemislerdir.
Bizim c¢alismamizda da iki farkh donem (1964-1980, 1980-2012) ayrimina gidilerek ve bu dénemle-
rin bltlnd ele alinarak gelismekte olan Tirkiye'nin sermaye ithali-yurtici tasarruf ve ekonomik
biylme iliskileri incelenmis. Bu yolla literatlire farkh bir bakis agisi ve zenginlik kazandirilmasi
amaglanmistir.
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