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DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARININ EKONOMIK
BUYUME UZERINDEKI ETKILERI : POLONYA, CEK
CUMHURIYETI, MACARISTAN VE TURKIYE ORNEGI (1996-2006)

Nihat BATMAZ® & Sevin¢ TEKELI*

Ozet: Gelismekte olan iilke ekonomilerinde ulusal tasarruflarin yetersiz kalmasi bu
tilkelerin biiyiime stire¢lerini olumsuz yonde etkilemekte olup, bu alanda yasadiklar
yogun rekabet biitiin dikkatlerin yabanci tasarruflara, ézellikle de dogrudan yabanct
sermaye yatrimlarmma ydnelmesine neden olmustur. Bu ¢alismada, dogrudan
yabanci sermaye yatirnmlarimin ekonomik biiyiimeye yapacagi etkiler ile Polonya,
Cek Cumhuriyeti, Macaristan ve Tiirkiye agisindan uygulama sonuglart ve bunlarin
politika olusumuna yapacagr muhtemel katkilari Panel veri yontemi kullanilarak
1996-2006 dénemi igin incelenmigstir. Olusturdugumuz biiyiime modeli sonucunda,
Polonya, Cek Cumhuriyeti, Macaristan ile Tiirkiye 'nin ekonomik biiyiimelerinde bu
tilkelere gelen DYSY 'nin pozitif ve anlamly bir etkisi oldugu sonucuna ulasilmistir.
Fakat reel ve istikrarli biiyiimenin gercgeklesmesi icin dogrudan yabanci sermaye
yatirimlart tek basina yeterli degildir. Sabit sermaye yatirimlar: ve iyi egitilmis
beseri sermaye faktorleri de ekonomik biiyiimenin vazgegilmez unsurlarindandir.
Buradan hareketle ulasilan bir baska sonug¢ da; dogrudan yabanci sermaye
yatirimlart ile birlikte yapilacak teknoloji transferleri ve dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarimin yaratacagi istihdamin ekonomik biiyiimeye ivme kazandirabilmesi
yani teknoloji transferlerinin iglevsel hala gelebilmesi igin iilkelerde bu teknolojiyi
emebilecek diizeyde bir beseri sermaye stokuna ihtiya¢ oldugudur.

Anahtar Kelimeler: Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari, Gelismekte Olan
Ulkeler, Panel Veri Analizi, Ekonomik Biiyiime.

Abstract: In developing economies, deficiency of national savings affect the growth
process negatively and the intensive competition that these countries have been
experiencing directs the entire attentions to foreign savings, especially foreign
direct investments. In this thesis, the impacts, the consequences on the economic
growth and the possible contributions on the formation of politics for Poland, Czech
Republic, Hungary and Turkey are analysed by Panel Data models, for the period
1996-2006. According to the consequences of the growth model that is created, the
foreign direct investment has a positive and significant affect on the economic
growth of Poland, Czech Republic, Hungary and Turkey. But, foreign direct
investments are not adequate to maintain a real and steady economic growth. Gross
fixed capital formaiton and well-educated human capital are indispensible facts for
economic growth as well. Meanwhile, as another consequence, to accelerate the
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economic growth with the technology that will be transfered and the employement
that will be created by foreing direct investment, in another saying, to make the
technology transfer functional, a human capitat stock that will absorb the transfered
technology is necessary for these countries.

Keywords: Foreign Direct Investment, Developing Countries, Panel Data
Analysis,Economic Growth

GIRiS

1970’11 yillarda sabit kur diizeninin terkedilmesinin ardindan petrol
fiyatlarinin yiikselmesiyle yasanan bunalim ve enflasyon dalgasindan sonra,
ABD ve Ingiltere’de yeni iktidarlar Keynesci, refah devletci politikalari
terkederek neoliberal bir strateji benimsediler. ABD’nin y6nlendirmesiyle
uluslararast kuruluglar da uluslararasi ticaret ve sermaye hareketlerinin
oniindeki engellerin kaldirilmasinm ve iilkelerin i¢ uygulamalarinda piyasa
stireclerine daha fazla agirlik verilmesini talep etmeye basladilar. Boylece
Keynesci ve ithal ikameci stratejiler terkedilirken diinya ekonomisi yeni bir
kiiresellesme donemine girmis oldu. Diinya J&lgeginde iilkelerin
GSYIH’larinin  gosterdigi egilimlere bakildiginda, 20. yiizyiln son
ceyreginde iktisadi biiylimenin yavasladigl, Gilineydogu ve Dogu Asya gibi
basaril1 6rneklerin varligina karsilik, Afrika, Giiney Amerika ve Ortadogu’da
pek ¢ok iilkenin ciddi sorunlarla karsi karsiya kaldigi, bu bdlgelerde
biliylimenin ¢ok yavasladigi, hatta kisi basina gelirlerde gerilemenin ortaya
ciktigi gozlemlenmektedir. Bir oOnceki donemde kiiresellesmeye ayak
uydurabilenlerle ayak uyduramayanlar arasinda énemli farkliliklarin ortaya
ciktigi,  uluslararasi  diizenin  kurallarina,  kiiresellesmeye  ayak
uyduramamanin maliyetinin arttig1 goriilmektedir. Diinya o6lcegindeki
veriler, 20. yilizyilin iigiincii ¢ceyreginde diisiik gelirli iilkelerle yiiksek gelirli
iilkeler arasindaki farkin yavas da olsa kapanma egilimi icinde oldugunu
gostermekteydi. Ancak, son ceyrek ylizyillda bu egilim ortadan kalkmis,
Guneydogu ve Dogu Asya disindaki diisiik gelirli iilke ve bolgelerle yiiksek
gelirli tilke ve bolgeler arasindaki fark tekrar agilmaya baglamistir (Pamuk,
2007:18).

Farkin agilmasina sebep olan etmenlerin basinda ise 1980 sonrasinda
bircok konunun ve tartigmanin merkezine kurulan, bugiinde iginde
yasadigimiz  diinyayr anlatmak acgisindan  siklikli  kullandigimiz
kiiresellesmenin neden oldugu tartismalardir. Aslinda kiiresellesmenin
tanimi, boyutlar1 ve sonuglari konusunda nereden baktigimiza gore degisen
birgok yorum ortaya c¢ikmaktadir. Ayrica bu genel yorumlar arkasinda
yasadigimiz kiiresellesme silireci agisindan ¢ok farkli motiflerin 6ne
¢ikarildigr da ayri bir gergektir (Koray, 2007: 2).
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One cikarilan motiflerin arasinda kiiresellesmeye karsi ¢ikmanin
cagdist kalmak demek oldugu, uyum saglanmazsa teknolojik degismenin
yarattig1 yeni ¢agin diginda kalinacagindan, buna gore, duragan tam rekabet
sartlar1 altinda piyasa her tiirlii miidahaleden arindirildiginda, iretim
kaynaklarinin dagiliminin en etkin bi¢imde olacagi; bu yoldan toplam refah
artacaktir. Oyleyse biitiin diinya piyasas1 agik ve tek bir biitiin olmalidir ki,
tam rekabet sartlar1 gerceklessin; ulus-devletlerin ve sendikalarin piyasalara
miidahaleleri ortadan kalksin ve biitiin piyasa islemleri 6zellessin ki etkinlik
saglansin; mali piyasalar tiimiiyle serbest olsun ki sermayenin kiire ¢apindaki
dagiliminda etkinlik gergeklessin, sosyal devletin iistlendigi piyasa
miidahaleleri yok edilsin ki igsizlik azalsin v.b.. soylemler (Kazgan,
2002:15-16).

Olusturulan bu motif ve sdylemler ayn1 zamanda kiiresellesmenin
lehindeki goriisler olup, kiiresellesmenin getirdigi ekonomi politikalarinin
savunmasini da yapmaktadir. Bu politikalarin savunmasi neoklasik iktisat
kuramindan kaynaklanmaktadir.

Ancak, Neoklasik iktisat kuramin kiiresellesme ile ilgili bu olumlu
goriislerinin aksine kiiresellesme karsitlar1 veya ona siipheyle yaklasanlar da
yok degil. Kiiresellesmeye siipheyle yaklasanlar farkli bakis agilartyla yeni
diizeni elestirmektedirler. Yeni diizenin hicbir sosyal boyutunun olmadiginin
; bu nedenle en zengin tilkelerde bile kaldirimlarda yasayan insanlar, issizler
giderek cogalirken, gevre iilkelerde (geri kalmis ve gelismekte olan {ilkeler)
ekonomik sorunlar daha ciddi boyutlara ulagirken kiiresellesmenin
olumsuzluklarina kars1 c¢ikanlar olsa da uygulamanin degismedigi
gdzlemlenmektedir (Batmaz ve Ozcan, 2007:34).

Kiiresellesmenin olumsuz etkilerin aciklayan J.E.Stiglitz’e gore,
mali kemer sikma politikalari, 6zellestirme ve piyasalarin liberallestirilmesi,
1980’ler ve 1990’lar boyunca Washington Uzlasmasi Politikalari; Latin
Amerika’da yaganan gergek sorunlara karsilik tasarlanmig politikalardi ve
gayet anlamliydilar. Stiglitz, piyasalarin liberallestirilmesiyle temel sorun bu
politikalarin birgogu daha adil ve siirdiiriilebilir bir biiylime saglamada arag
olacagma kendileri birer sonug haline gelmistir. Sonuglar niyet edilenlerden
cok farkli bir noktaya gelmistir. Yanlis sartlar altinda asar1 noktalara kadar
getirilen mali kemer sikma politikalar1 durgunluk yaratabiliyordu ve yiiksek
faiz oranlar1 yeni kurulmus firmalara sekte vurabiliyordu. IMF 6zellestirme
ve liberallesmeyi Oyle bir sekilde ve Oyle bir hizda siirdiirdii ki bu,
cogunlukla bunlara maruz kalan ve yeterli donanima sahip olmayan iilkelerin
(¢evre tilkelerin) sirtina ¢ok biiyiik maliyetler yiikledi (Stiglitz, 2002:75-76).
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W.Kolodko’ya gbre ise, ulusun basarisinin  Washington
Uzlasmasinin doktrinlerini agik bir sekilde reddetmesine bagli oldugunu idda
etmektedir (Kolodko, 1998:40).

Diger arastirmacilardan Santrelli ve Figini ise, bir¢ok sebepten
dolayi kiiresellesme hakkinda ¢ok az sey bilindigini ifade ederek sonuclari
hakkindaki genellemeleri erken bulmaktadirlar (Santrelli ve Figini, 2002:2).

Kiiresellesmenin lehindeki ve aleyhindeki goriisler bunlarla sinirl
olmayip 1990’lh yillarin ikinci yarisindan itibaren finans piyasalarinin
liberallestirilmesinin hiz kazanmasi ile birlikte dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarina da yonelmistir (DYSY). Yine DYSY ’lar1 ile ekonomik biiyiime
arasinda dogrudan bir iliskinin olduguna yonelik sayisiz ¢aligma oldugu gibi
Mc Gowan ve Smith 1978, Roy ve Webster 1978, Jackman 1982) bunun
aksini idda edenlerde vardi (Alschuler 1976, Berweger ve Hobby 1978, Olle
1986, Miller 1993, Kazgan 2002).

Gozlemlenen bu farkli sonuglar ise iilkelerin sahip olduklart farkli
ekonomik ve politik sartlar, kiiltiirel ve sosyal altyapilarinin degisiklik
gistermesi ve yabanci sermaye yatirimlarina getirilen yorumlarin farkli
bakis agilarina sahip olmalariyla agiklanmaya calisilmistir. Bu ¢alismalarin
sonuc¢larinin  zaman zaman birbiriyle uyum icinde olmadiklar1 da
goriilmektedir (Batmaz ve Tekeli, 2007: 159).

Bu ¢aligmada esas olarak giiniimiizde diinya da meydana gelen
kiiresel degisim dalgas1 ve bu dalganin bir pargasi olan finans piyasalarinin
liberallesmesi ile ortaya ¢ikan DYSY’larinin ekonomik biiyiime {izerindeki
etkileri incelenmektedir. Incelemenin yapildig: iilkeler Polonya, Cek
Cumhuriyet, Macaristan ve Tiirkiye’dir. inceleme de Panel Veri Yontemi
kullanilarak bu tilkelere 1996-2006 yillar1 arasinda giren DYSY’larimin bu
iilkelerin ekonomik biiylimeleri iizerinde etkisinin olup olmadiginin
belirlenmesi ve degiskenler arasinda uzun donemli bir iliskinin ortaya
konulup konulmayacag: test edilmektedir.

1. Literatiirde Uygulanan Modeller ve Elde Edilen Sonuclar

DYSY’nin ekonomik biiylimeye etkileri konusunda pek ¢ok iilke
veya bolge ilizerine yapilmis sayisiz ¢alisma mevcuttur. Bu ¢alismalarin
bircogu ele aldiklar1 degiskenler agisindan tutarli sonuglar ortaya
koymuslarsa da incelenen bazi makroekonomik degiskenlerin, farkli
gelismislik diizeylerine sahip lilke ya da bélgeler agisindan farkli sonuglar
ortaya ¢ikabildikleri goriilmektedir. Gozlenen bu farkli sonuglar ise tlilkelerin
sahip olduklar1 farkli ekonomik ve politik sartlar, kiltiirel ve sosyal
altyapilarin degisiklik gostermesi ve yabanci sermaye yatirimlarina getirilen
yorumlarin farkli bakis agilarina sahip olmalartyla agiklanmaya ¢aligilmistir.
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Bu c¢aligmalarin sonuglarinin zaman zaman birbirleriyle uyum iginde
olmadiklar1 goriilmektedir. Konuyla ilgili olarak yapilan calismalar bir tablo
halinde 6zetlenmistir (Tablo:1).

Tablo 1: Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarimmn Kisa Dénem ve Uzun
Donemde Biiyiime Uzerindeki Etkileri

ETKININ YONU
Olciim Cesidi Pozitif Negatif
Uzun Donem Kaufman (1975) Alschuler (1976)

Mc Gowand ve Smirth (1978) | Berweger ve Hobby (1978)

Roy ve Webster (1978) Bornscheir (1975-1980-81)

Szymanski (1976) Chase-Dunn (1975)

Jackman (1982) Delacroix ve Ragin (1981)
Dolan ve Tumlin (1980)
Evans (1972)
Gobalet ve Diamond (1979)
Mayer-Fehr (1978-1979)
Rubinson (1977)
Stoneman (1975)
Timberlake ve Kentor
(1983)
Von Puijenboek (1984)

Kisa Donem Weed (1981)

Berweger ve Hobby (1978) Weed ve Tienfenboch

Bornscheir (1975-1980-1981) | (1981)

Jackman (1982)

Kaufman (1975)

Mayer-Fehr (1978-1979)

Papenek (1973)

Ray ve Webster (1978) Stevenson (1972)

Stoneman (1975)

Van Puijenbroek (1984)

Kaynak: Volker Bornscheir-Christopher Chase Dunn “ Transnational
Corporations and Underdevelopment”, Reager Publishers, New York, 1985, s. 81.

Tablo 1°de goriildiigii gibi DYSY nin ekonomik biiylime iizerine
etkilerine yonelik ¢alismalar 6zellikle igsel biiylime modellerinin genis kabul
gbrmesinden sonra yogunlagmustir. Bu ¢alismalar genellikle tilke kesitlerini
yansitan tahminlerdir. 1970-1985 yillar1 arasinda yapilan ¢aligmalarda
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iktisatcilar, DYSY’larinin  ekonomik biiyiime tizerindeki etkilerini uzun ve
kisa donemlerde ortaya ¢ikan sonuglar olarak ikiye ayirmus, analizlerde
farkli sonuglar ortaya c¢ikarsa da genel olarak DYSY’nin ekonomik
biliylimeyi uzun dénemde “negatif”, kisa donemde ise “pozitif” etkileyecegi
sonucuna ulagmislardir.

Izleyen yillarda Blomstrom, Lipsey ve Zejan, gelismekte olan
iilkelerin biiylime oranlarin etkileyen faktorleri 1950-1985 yillan arasindaki
donemi kapsayan bir ¢alismayla incelemislerdir (Blomstrom vd. 1992b: 1).
1993 yilindaki ¢alismalarin da ise sermaye olusumu ile ekonomik biiyiime
arasinda tek yonlii pozitif bir iliski bulmuslar ve bu iligkinin yoniiniin de
sermaye olusumundan biiylimeye dogru oldugunu tespit etmislerdir.
Yazarlar gelismekte olan {ilkelerin diger iilkelerle arasindaki etkilesimi
Olemek icin biliylime regresyonuna, bu etkilesimi simgeleyen makine ve
ekipman ithalati ile DYSY’yi dahil etmislerdir. Dolayisiyla ¢alisma DYSY
girislerinin ev sahibi iilkede sermaye olusumuna sebep olmasindan dolay1
DYSY ile ekonomik biiylime arasinda pozitif bir iligkinin varlifina isaret
etmektedir (Blomstrom vd., 1993: 32). Modelde, okullagma orani, fiyatlar
genel seviyesi, sabit sermaye formasyonu, is giiciine katilim orani, dénem
bas1 kisi basina milli gelirin (KBMG) A.B.D kisi basina milli gelirine orani
degiskenlerine DYSY’nin ve ithalain GSMH’ye oranlar1 eklendiginde,
DYSY nin pozitif ve anlamli ithalatin ise negatif ve anlamsiz bir kat sayiya
sahip oldugu goriilmiistiir. Ayrica DYSY nin ekonomik biiyiime iizerindeki
bu olumlu etkisinin daha diisitk gelir seviyesine sahip iilkelere dogru
gidildik¢e azaldigi, yani DYSY ile gelen teknolojiyi emebilecek derecede bir
altyapiya sahip olmanin etkinligi artacagi sonucuna da ulasmislardir.

Balasubramanyam, Salisu ve Sapsford, DYSY’nin ekonomik
bliylimeye etkisinin diger biitiin faktorler sabitken ihracata yoOnelik
sanayilesme politikasi izleyen iilkelerde ithal ikameci politikalar1 uygulayan
iilkelerden daha fazla olacagi yoniindeki hipotezden yola c¢ikarak, 46
gelismekte olan iilke iizerinde 1970-1985 yillar1 arasindaki donem igin
yaptiklar1 ¢alismada; daha agik bir ticaret politikasina sahip olan iilkelerin
DYSY c¢ekmede ve DYSY ’nin biiyiimeye doniistiiriilmesinde daha basarili
olacaklari sonucuna ulasmiglardir (Karaguka, 2001: 124-125). Bu c¢alismanin
ortaya koydugu temel sonug; disa acik bir ticaret politikasinin i¢e doniik bir
politikaya gére hem daha fazla DYSY ¢ekecegi hem de gelen DYSY ’nin
biliylimeye daha fazla katkida bulunacagidir.

De Mello ise 1970-1990 donemini ve 32 iilkeyi kapsayan
incelemesinde, zaman serisi analizini kullanarak hem sermaye birikiminin
hem de DYSY ’nin ekonomik biiyiime iizerine etkilerini analiz etmis, OECD
iilkelerinde DYSY, sermaye birikimi ve biiylime arasinda dogrusal bir iliski
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bulamamig fakat OECD f{iyesi olmayan iilkelerde DYSY ile ekonomik
biiylime arasinda pozitif bir iligkinin oldugunu isaret ederek DYSY ile
yurti¢i yatirimlarin birbirlerini tamamladiklar1 sonucunu elde etmistir ( De
Mello, 1999: 133-151).

Benzer bir ¢alisma UNCTAD tarafindan ¢ok sayida gelismekte olan
tilkeyi kapsayacak sekilde yapilmigtir. 1970-1995 yillar1 arasindaki veriler 5
yillik donemlere boliinerek konjonktiir etkisi giderilmeye calisilmstir.
Yapilan ¢alismada kullanilan temel model, bir lilkenin bes yillik dénem
icinde, kisi basina reel milli gelirdeki degismeler ile biiyiimeye etki edecegi
disiiniilen gesitli degiskenler arasindaki iliski formiile edilmis, uygulanan
regresyondan elde edilen sonugla gére DYSY 'nin ekonomik biiyiime lizerine
etkisi pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bulunmus ve gecmisteki
DYSY’nin de modele eklenmesiyle, DYSY ile ekonomik biiyiimenin
cakigarak birbirini besleyen bir yapida olduklar1 sonucuna ulagilmistir
(UNCTAD, 1999: 295).

DYSY ve ekonomik biiylime arasida pozitif ve anlamli bir iliski
bulan diger ¢alismalardan birkagi da Borensztein, De Gregoris ve Lee,
Mencinger, Ericsson ve Irandoust, Bosworth ve Collins ile Asheghian’a
aittir. Borensztein, De Gregoris ve Lee 69 iilke ve 1970-1989 yillan
arasindaki donem i¢in yaptiklar ¢aligmalarinda iliskisiz regresyon teknigini
kullanarak DYSY 'nin ekonomik biiyiimeyi ancak ev sahibi iilkenin esik bir
beseri sermaye seviyesinin lizerinde oldugu durumlarda pozitif
etkileyebilecegini  bulmuslardir  (Borensztein, vd., 1998: 115-138).
Mencinger ise c¢alismasinda Cek Cumhuriyeti, Macaristan, Estonya,
Litvanya, Letonya, Polonya, Slovakya ve Slovenya verilerini incelerken
toplulastirilmis  veri  kullanmis ve “Granger Nedensellik Testini”
uygulamistir. Analizinde tek yonli nedensellige, DYSY’ nin biiylimeye
sebep olurken, biiyiimenin DYSY’yi arttirmadigi sonucuna ulagmistir
(Mencinger, 2003: 491-508). Ericsson ve Irandoust de 1970-1997 yillari
arasindaki donem igin Danimarka, Norvec, Isve¢ ve Finlandiya iizerine
yaptiklar1 calismada “Granger Nedensellik Testi”ni kullanmislar, isveg ve
Norveg icin DYSY ve ekonomik biiylime arasinda pozitif bir iliski
buluslardir. Bu iliskinin yonii Norvec igin tek, Isvec icin iki yonlii iken
Danimarka ve Finlandiya’da boyle bir etki tespit edilememistir (Ericsson ve
Irandoust, 2001: 129-142). Bosworth ve Collins ise 23 gelismis ve 62
gelismekte olan iilke ile 1973-1985 yillar1 arasindaki donem icin yaptiklar
calismada DYSY ile ekonomik biiyiime arasinda pozitif iliski bulmuslar ve
bu iligkinin kanali olarak da toplam faktor verimliligini isaret etmislerdir
(Bosworth ve Collins, 1999: 56-79). Asheghian da 1960-2000 yillar
arasinda ABD {izerinde yaptig1 calismada “Granger Nedensellik Testi”
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kullanarak DYSY’nin ekonomik biiylimeyi pozitif, anlamli ve tek yonlii
olarak etkiledigini bulmustur (Asheghian, 2004: 63-83).

Bazi makroekonomik c¢aligmalarda ise DYSY ile ekonomik biiyiime
arasindaki pozitif iliskinin ev sahibi iilkenin; beseri sermaye seviyesi, gelir
seviyesi, finans sisteminin gelismisligi ve ticaret politikast vb. 6zelliklerine
bagl oldugu tespit edilmistir. Ornegin; Assanie ve Singleton 67 gelismekte
olan {ilke tizerinde yaptiklar1 ¢aligmada, es anli denklemler ( 3 Asamali En
Kiigiik Kareler) ve panel veri kullanarak DYSY’nin ekonomik biiyiimeyi
ancak esik bir gelir diizeyinin lizerinde pozitif etkiledigini, bu degerin altinda
ise anlamli olmadigint bulmuslardir (Assanie ve Singleton, 2002: 36). Yani
DYSY’nin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisi orta gelirli iilkelerde pozitif
iken diisiik gelirli iilkelerde anlamsiz olmaktadir. Benzer sekilde, gelir
seviyesini esik kabul eden diger bir calisma da Blomstrom vd.’ne aittir.
Yazarlar 1960-1985 yillar1 arasindaki donem igin 78 gelismekte olan {lilke
tizerinde yaptiklar1 calismada DYSY’nin sadece ist-gelir grubundaki
gelismekte olan {ilkelerin ekonomik biiyiimesini pozitif etkiledigini
buluslardir (Blomstrom vd., 1992: 59). Finansal gelismislik esik degeri ile
Hermes ve Lensink ¢alismalarinda DYSY’nin ekonomik biiyiimeyi ancak
esik bir finans sistemi gelismisliginin iizerinde pozitif etkileyebilecegini
bulmuslardir (Hermes ve Lensink, 2003: 142). Bu baglamda 1975-1995
yillar1 arasindaki dénem igin 20 OECD iilkesi ve 51 OECD iiyesi olmayan
iilke iizerindeki calismalar1 ile ayni sonucu Alfaro vd. de elde etmistir
(Karaguka, 2001: 126). Burada vurgulanan sonug; daha gelismis bir finans
sektoriinlin DYSY ile gelen teknolojinin yayiliminda pozitif etki
yaratacagidir.

Tiim bunlardan farkli olarak DYSY ile ekonomik biiyiime arasinda
anlamli ama pozitif olmayan ya da anlamsiz bir iliski oldugu sonucuna
ulasan calismalar da mevcuttur. Ornegin; Kang ve Du 20 OECD iilkesi
iizerine 1981-2000 yillar1 arasindaki donem igin yaptiklart calismada,
DYSY’nin ekonomik biiyiime iizerinde anlamli bir etkide bulunmadig
sonucuna ulagsmigtir. Yine anlamli bir iligki bulamayan bir ¢aligma da Alici
ve Ucal’a aittir. Yazarlar 1980-2002 yillar1 arasindaki donem igin Tiirkiye
izerine yaptiklar1 ¢alismada DYSY nin ne ihracat ne de endiistriyel iiretim
iizerinde pozitif bir etkisinin olmadigini gérmiisler ve dolayisiyla DYSY ile
ekonomik biiylime arasinda anlamli bir iliskinin olmadigi sonucuna
ulagmislardir (Batmaz ve Tunca, 2005: 142-143).

Literatiirdeki bu farklilasma DYSY’nin ekonomik biiylime
iizerindeki etkisinin kesin olmadigina dikkat ¢ekmektedir. Daha Oncede
deginildigi gibi gozlenen bu farkli sonuglar secilen {ilkelerin geligmislik
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seviyeleri, sahip olduklar1 farkli ekonomik ve politik sartlar, kiiltiirel ve
sosyal altyapilarin degisiklik gdstermesi vb. sebeplere baglanabilir.

2. Calismada Kullanilan Veri Seti ve Model

2.1. Veri Seti

DYSY’nin ekonomik biiytime iizerindeki etkileri incelenirken iki
temel yontem kullanilmaktadir. Bu alanda yapilan calismalarda iilkelerin
temel makroekonomik verileri ve/veya toplam faktoér verimliligine iliskin
endiistri verileri kullanilmaktadir. Mikro diizeydeki endiistri verileri, makro
sonuclar1 destekleyecek nitelikte oldugundan dolay1 calismada hem mikro
hem de makro diizeydeki uygulamalara yer verilmek istenmis fakat 6zellikle
Polonya, Cek Cumhuriyeti ve Macaristan’a ait endiistri verilerine ulasmada
karsilasilan zorluk ve eksiklerden dolayir yalnizca makroekonomik veriler
kullaniimustir.

Veri seti olusturulma siirecinde gerek secilen iilkeler arasindaki
bolgesel farkliliklar gerekse de veri toplama, degerlendirme ve sistematik bir
bicimde sunulma agamalarindaki pek cok sikintidan dolay: veriler; Avrupa
Birligi Istatistik Birimi (EUROSTAT), Birlesmis Milletler Kalkinma ve
Ticaret Konferanst (UNCTAD), Uluslararas1 Para Fonu (IMF), Uluslararasi
Finansal Istatistik Birimi (IFS), Diinya Bankasi (World Bank), Tiirkiye
Cumhuriyeti Merkez Bankast (TCMB), Polonya Merkez Bankasi
(Narodowy Bank Polski), Cek Cumhuriyeti Merkez Bankasi (Ceska Narodni
Bank), Macaristan Merkez Bankasi (Magyar Nemzeti Bank ), Iktisadi
Isbirligi ve Gelisme Teskilat1 (OECD), Yabanci Sermaye Dernegi (YASED)
gibi pek ¢ok farkli resmi web sitesinden derlenmistir.

Calismada Mankiw-Romer-Weil (1992)’in gelistirdigi ekonomik
biiyiime modelinden yola ¢ikilarak Polonya, Cek Cumhuriyeti, Macaristan
ve Tirkiye’ye gelen DYSY’nin bu iilkelerin ekonomik biiyiimelerine
katkisinin olup olmadigi incelenmekte, DYSY nin olumlu etkisinde beseri
sermaye stokundaki artisin ve DYSY’ nin beraberinde getirdigi teknolojik
gelismenin ne derece énemli oldugu sorusuna da cevap aranmaktadir.

Calismada; t donemindeki GSYIH’yi (sabit fiyatlarla belirlenmis)
ifade eden GDP;; bagimli degisken olarak alinmistir. Teoriye uygun olarak
ele aldigimiz bagimsiz degiskenler ise, sermaye (K) faktorii yerine sabit
sermaye yatirimlari SSY;; degiskeni, teknolojik gelisme (A) faktorii yerine
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari DYSY; degiskeni ile beseri sermaye
(H) faktorii yerinde de lise seviyesindeki okullagma oranm1 OKUL;,
degiskenidir. Burada teknolojik gelisme yerine DYSY degiskeni vekil
(proxy) degisken olarak kullanilmigtir. Teknolojik degisme etkisi adimi
verebilecegimiz bu degisken DYSY miktarinin GSYIH’ ye orami seklinde
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hesaplanmustir. Bu sayede hem DYSY’nin hem de DYSY ile iilkeye gelen
teknolojinin GSYIH ye etkisi birlikte analiz edilmis olacaktir.
Bu degiskenler ve beklenen isaretlerini asagida ki ( Tablo 2)’de

goriildigil gibidir.
Tablo 2: Biiyiime Denklemi Degiskenleri

DEGISKEN DEGISKENIN TANIMI BEKLENEN
ISRARET
' (Bagimh Degisken)
GSYIH’de t-1 donemine gore ortaya c¢ikan
GDP;

degismedir, In (GDP;; )- In (GDP;1) seklinde
hesaplanmistir.

Sabit Sermaye Yatirnmlar1 Degiskeni
Uretimde fiziki sermaye faktoriiniin artmastyla
aciklanir, fiziki sermaye bilgi icerdiginden
SSYiy dolayr artan getiriye sahiptir, hem iretime Pozitif
kaynaklik edecek hem de yabanci yatirimlar
tesvik  edereck GSYiH’ye olumlu  katki
yapacaktir.

Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlar:
Degiskeni

Ulkeye gelen DYSY miktarin GSYIH’ye
DYSYi: oranlanmasiyla elde edilmistir. Bu degiskenin Pozitif
fiziksel sermayede ve teknolojik bilgi stokunda
yapacagi artisin ekonomik biiylimeyi olumlu
yonde etkileyecegi varsayilmaktadir.

Okullasma Oram
Her tirli ilerlemenin temeli beseri sermayedir.
Beseri  sermayenin  Ol¢lisii  olarak  lise
seviyesindeki okullagma orani kullanilmustir.
Teknolojinin biiylime etkisi yaratabilmesinde
beseri sermaye olduk¢a dnemli bir role sahiptir.

GDPth = f ( SSYM y DYSY” y OKULM)

Biitiin verilerde 4 adet iilke ve 1996-2006 donemini kapsayan tiger
aylik veriler kullanilarak analizler yapilmaya c¢alisilmistir. Tim
degiskenlerin  logaritmalar1  alinarak, ¢ift logaritmik bir model
olusturulmustur. Analizler “E-Views 5.0” ekonometrik paket programi ile
yapilmustir.

OKUL;; Pozitif
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2.2. Model
Ekonomik analizlerde genellikle yatay (cross section) ya da zaman

serisi (time series) verilerinden yaralanilir. Kullanilan veri setinin fazla
olmasi, serbestlik derecesini arttirmakta ve agiklayici degiskenler arasindaki
iligkiyi azaltmaktadir. Bu nedenle yatay kesit ve zaman serilerinin bir arada
kullanildig1 “panel veri” tekniginin kullanilmasina karar verilmistir. Panel
veri yontemi hem yatay kesit birimlerine gore, hem de zamana gore degisim
gosteren, dolayisiyla ¢ok sayida birimi ve birden fazla gézlem donemini ayni
anda iceren modellerin analizinde diger yontemlerden daha basarilidir.
Ayrica panel veri analizleri modele dahil edilmesi gerektigi halde cesitli
nedenlerle dahil edilemeyen degiskenlerin yol actigi ekonometrik
problemlerin bir kismini ortadan kaldiracaktir.

Panel veriler kullanildiginda tahmin edilecek model asagidaki sekilde

yazilabilir:

In (GDPy; )- In (GDPirs) = a + by In(SSYiy) + b, IN(DYSY;) + by
IN(OKUL,; )+ z; +€ ¢

Modeldeki a; terimleri her iilke icin sabit spesifik etkileri (fixed
specific effects) gostermektedir. Daha dnce kisaca bahsedildigi gibi panel
veri tekniginin yatay-kesit verilerine gore en onemli {istiinligi, iilkeye 6zgi
gbzlenemeyen ancak iiretim fonksiyonu iizerinde etkili oldugu diisiiniilen
dogal kaynaklar, sosyal, politik ya da ekonomik kurumlarin isleyisi vb.
faktorleri dikkate almasidir. Iste bu faktorler, panel verilerin kullanildig
modellerde a; kukla degiskenleri tarafindan temsil edilmektedir. Ekonomik
biiylime modelindeki z terimleri ise zaman etkilerini (time -effects)
gostermektedir. Bu terimlerin modele alinmasinin nedeni, zaman zaman
ortaya ¢ikan ve gecici olarak ekonomik biiylimeyi etkileyen digsal soklarin
(petrol soklari, finansal krizler vb.) dikkate alinmasini saglamaktir (Giiloglu
ve Yilmazer, 2002: 8).

Caligmada kullanilan ekonomik biiylime modeli sabit etkiler
yontemiyle (fixed effects method) tahmin edilmistir. Bu iilkeler birbirleriyle
benzer oOzellikler tasidigindan baslangicta hem yatay-kesit (iilke) hem de
zaman sabit etki varsayimiyla harekete gegilmis fakat model spesifikasyonu
bozulmustur. Yalnizca yatay kesitler arasindaki farkliligin sabit katsayida
farkliliga neden olacaginin anlagilmasinin ardindan olusturulan model kukla
degiskenli OLS yontemi (LSDV) kullanilarak tahmin edilmistir (periyotlar
arasinda sabit etki yoktur). Bu yontemde modeli tahmin etmek igin her iilke
ve her donem ig¢in bir kukla (dummy) degisken modele eklenmekte ve model
en kiigiik kareler yontemiyle tahmin edilmektedir. Test istatistikleri (Tablo
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3)’de verilmistir. Burada vurgulanmasi gereken 6nemli bir nokta; ampirik
analizlerden elde edilecek sonuclarin kullanilan modele gore farklilik
gostermekte oldugudur.

3. Ampirik Sonuglar
Olusturulan modelin Kukla Degiskenli OLS yontemiyle analiziyle
elde edilen sonuglar (Tablo 3”) de goriildiigi gibidir.

Tablo 3: Modele Ait Kukla Degiskenli OLS Tahmini

<. Standart
Degisken Katsay1 Sapma Olasiik
C 8.056059 0.269152 0.0000
LOG(SSY) 0.169500* 0.022244 0.0000
LOG(DYSY) 0.018835** 0.011054 0.0904
LOG(OKUL) 0.070383** 0.041429 0.0914
AR(1) 0.401710 0.084656 0.0000
AR(2) -0.114660 0.081678 0.1624
R-squared 0.973151 Mean 0.746178
dependent var
Adjusted R- 0.971747 S.D. dependent 0.617059
squared var
SE. of 0.103720 Akaike info 1640296
regression criterion
Sum squared 1.645941 Schwarz 1.468763
resid criterion
Log likelihood 141.8640 F-statistic 693.1806
Durbin-Watson 1886896 Prob(F- 0.000000
stat statistic)

* degisken %1 diizeyinde anlamlidir.
** degisken %10 diizeyinde anlamlidir.
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Tablo 3’de goriildiigli gibi biitiin  degiskenlerin  katsayilari
anlamlidir. Sabit sermaye yatirimlarindaki bir artis GSYIH’yi kayda deger
bir oranda arttirmaktadir ve SYY degiskeni %1 anlamlilik diizeyinde bile
anlamlidir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindaki bir artis beklendigi
gibi GSYIH’yi ve ekonomik biiyiimeyi olumlu etkilemektedir ve degisken
%10 anlamlilik diizeyinde anlamli elde edilmis olup bu da kabul edilebilir.
Fakat bu etkinin biiyiikliigiinii belirleyen degisken katsayist oldukga
disiiktiir. Diger degiskenlerden okullasma oram1i da %10 anlamlilik
diizeyinde anlamlidir ve ekonomik biiylimeyi pozitif yonde etkilemektedir.
Modelde olusan otokorelasyon sorunu 2. dereceden Korkun Orkut yontemi
ile giderilmistir (E- Views programi bu sorunu ar ekleyerek ¢cozmektedir).
Tahminin belirlilik katsayis1 R?% 97, modele alinan degiskenlerin ekonomik
bliyiime oranindaki  degisikliklerin =~ %  97’sini  agiklayabildigini
gostermektedir. F- istatistigi 693.18 degeri ile modelin istatistiksel olarak
tam olarak anlamli oldugunu gostermektedir. Benzer sekilde Durbin Watson
istatistigi de kabul edilebilir degerdedir. Yani LSDV ile tahmin edilen
toplulastirilmis model katsayilar tutarli ve giivenilirdir.

In (GDP;, )- In (GDP;.1) = 8.056 + 0.169 In(SSY;,) + 0.018 In(DYSY;,) +
0.070 In(OKUL,)

(0.269) (0.022) (0.011)
(0.041)

Modele ait Kukla Degiskenli OLS (LSDV) tahmininde
degiskenlerine ait isaretler beklenen isaretlere uygundur. Teorik beklentiler
dogrultusunda modele dahil olan tiim degiskenler GSYIH’yi dolayisiyla
ekonomik biiyiimeyi pozitif yonde etkilemektedir. Modelde biitiin
degiskenler logaritmik olarak alindigi icin elde edilen katsayilar aym
zamanda gelir elastikiyetlerini gostermektedir.

Bu durumda; sabit sermaye yatirnmlarindaki %1°lik bir degisme
GSYIH’de yaklasik olarak % 0.17 arttirmaktadir. Dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarindaki %1°lik bir degisme GSYiH’de % 0.02 ve
okullasma oramndaki %1°lik bir degisme GSYIH’de % 0.07 oraninda bir
artisa degismeye neden olmaktadir. Goriildiigii gibi DYSY ekonomik
biiyiime iizerindeki etkisi pozitif olsa dahi GSYIH’yi etkileme oram
kiicliktiir. Bu iilkelerde DYSY’nin ve DYSY’nin beraberinde getirdigi
teknolojik gelismenin ekonomik biiyiime iizerinde giiglii bir etkisi yoktur.
Ekonomik biiyiimede etkili temel degisken fiziki sermaye stogunu ifade eden
sabit sermaye yatirimlaridir.
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4. SONUC

Olusturdugumuz biiyiime modeli sonucunda ortaya konan denge
iliskisine gore Polonya, Cek Cumbhuriyeti, Macaristan ile Tiirkiye nin
ekonomik biiytimelerinde bu iilkelere gelen DYSY ’nin pozitif ve anlamli bir
etkisi oldugu sonucuna ulasilmistir. Bununla birlikte bu iilkelerin
GSYIH’lerindeki artislar sabit sermaye yatirimlarindan ve iilkelerin beseri
sermaye stokundan da etkilenmektedir. Bu filkelere gelen DYSY’de %l
birimlik bir artis ekonomik biiylimeyi yalnizca % 0,02 oraninda
arttirabiliyorken, sabit sermaye yatirimlarindaki %1 birimlik artis % 0,17,
okullagsma oranindaki %1 birimlik artis % 0,07 oraninda arttirmaktadir. Yani
DYSY ve beraberinde getirecegi teknolojik gelismenin ekonomik biiylimeye
katkida bulunabilmesi i¢in Oncelikle sabit sermaye olusumuna verilen
Oonemin arttirilmast ve DYSY ile birlikte iilkeye gelecek teknolojiyi
kullanabilecek bir beseri sermaye stogunun yetistirilmesi gerektigi
soylenebilir.

Bu sonuglar beklentilerimizle ve ekonomik teori ile de tutarlidir. Son
yillarda kiiresellesme hareketleri ile artan DYSY artiglarnn 6zellikle
sosyalizmden piyasa ekonomisine en basarili ge¢isi saglayan ve yabanci
sermaye icin cazibe merkezi haline gelmis olan Merkezi ve Dogu Avrupa
iilkelerinden Polonya, Cek Cumhuriyeti ve Macaristan ‘da DYSY; makro
ekonomiye, Ozellikle de biiyiime, istihdam ve gelir dagilimina olumlu
katkilar yapmistir. Bu katkilar diger gelismekte olan iilkeler tarafindan
dikkatle incelenmekte ve daha fazla DYSY ¢ekebilmek igin 6zellestirme ve
yeni liberal politikalara bagvurulmaktadir. Tiirkiye de bu iilkelerden biridir.

Gortliigh gibi reel ve istikrarli bitylimenin gerceklesmesi icin DYSY
tek basina yeterli degildir. Sabit sermaye yatirimlar1 ve iyi egitilmis beseri
sermaye ekonomik biiyiimenin vazgecilmez unsurlarindandir. Ama 6zellikle;
DYSY ile birlikte yapilacak teknoloji transferleri ve DYSY’ in yaratacagi
istthdamin ekonomik biiylimeye ivme kazandirabilmesi yani teknoloji
transferlerinin islevsel hala gelebilmesi icin iilkelerde bu teknolojiyi
emebilecek diizeyde bir begeri sermaye stoguna olan ihtiyactir. Beseri
sermaye; iyi yetistirilmis ve beceri kazandirilmis insan kaynagina yapilacak
yatinmlar, i giiciine katilm oranmin1 ve is gilicii verimliligini, dolayisiyla
iretim hacmini ve gelir diizeyini de yiikseltecektir. Bu baglamda isgiiciiniin
niteliginin  yiikseltilmesi okullasmaya ve egitime verilen Onemin
arttirllmasiyla saglanacaktir. Yani ekonomik biiyiime ve kalkinma sadece
zenginlik yaratarak degil, bu zenginligi yaratacak ve devam ettirecek insan
giiclinli de yaratilmasiyla gergeklesebilecektir.
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