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Oz

Genis ekonomik biiylime literatiirii ekonomik biiylime iizerine dogrudan yabanci yatirimlarin
pozitif yonde etki ettigini gdstermektedir. Dogrudan yabanci yatirimlar ekonomik biiyiimeye
finansman olanag1 saglamasi, 6demeler dengesini iyilestirmesi, teknolojik yenilikleri ve bilgi
birikimini iilkeye tasimasi ile olumlu etkiler yaratmaktadir. Bu nedenle gelismekte olan
tilkeler dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini kendi iilkelerine ¢ekmek icin ¢aligmaktadir.

Bu ¢aligmanin amaci, Orta Asya lilkelerine gelen dogrudan yabanci sermaye yatirimlariin bu
tilkelerin ekonomik biiylimesine olan etkilerini incelemektir. Bu amagla 1995-2017 yillarina
ait verilerle Panel ARDL testi yapilmistir. Calismanin sonuglarina gore Orta Asya iilkelerinde
dogrudan yabanci yatirimlarin %1°lik artist GSYH’y1 %0.9 arttirmaktadir. Buna ek olarak
ithracat ve sanayi degiskenlerinin de ekonomik biiyiime {izerine pozitif etkisi bulunmaktadir.

Anahtar kelimeler: Dogrudan yabanci yatirim; ekonomik biiyiime; Orta Asya tilkeleri; Panel
ARDL

The Impact of Foreign Direct Investment on Economic Growth: The Case
of Central Asian Countries

Abstract

The literature of the economic growth shows that foreign direct investment has generally
positive effects on the economic growth. Foreign direct investments create positive effects in
the process of emerging countries’ development such as financing the economic development,
improving the balance of payments, transferring the technological innovations and
accumulation of knowledge into the country. Therefore, emerging countries aim to attract
foreign direct investment to their country.

The aim of this study is to examine the effects of foreign direct investment in the Central
Asian countries on the economic growth of these countries. For this purpose, the panel ARDL
test was conducted with the data of 1995-2017. According to the results of the study, 1%
increase in foreign direct investments in Central Asian countries increases the GDP by 0.9%.
In addition, export and industry variables have positive effects on economic growth.

Keywords: Foreign direct investment; economic growth; Central Asian countries, Panel
ARDL
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Giris

Sermaye birikimi; ekonomik biiylimenin saglanabilmesi i¢in giinlimiizde kritik bir 6neme
sahiptir. Yeterli diizeyde sermaye birikimi olmayan gelisen iilkeler i¢in sermaye eksikliginin
ortadan kaldirilmasi i¢in 6nemli bir ara¢ haline gelen dogrudan yabanci yatirim (DYY), bu
ozelligi disinda ev sahibi iilkede istihdamin arttirilmasi, ddemeler dengesinde yasanan
sorunlarin ortadan kaldirilmasi ve teknoloji ve altyapr gelisimi i¢cin de 6nem kazanmis ve
ilkeler sunduklar1 hukuki, iktisadi ve altyapt imkanlar1 ile daha fazla DYY’lar1 kendi
iilkelerine ¢ekmek i¢in rekabet etmeye baglamistir.

Orta Asya ilkeleri (Kazakistan, Kirgiz Cumhuriyetil, Tiirkmenistan, Tacikistan ve
Ozbekistan) bagimsizliklarim1 kazandiktan sonra piyasa ekonomisine gegis sirasinda yeni
bastan diizenlenen ekonomik yapilar1 ve yetersiz yatirim kabiliyetleri bu {ilkeleri yabanci
sermayeyi temin etmeye itmis ve diinyada gelismis iilkeler tarafindan paylasilan pastadan pay
alabilmek i¢in tiirlii reformlar1 hayata gecirmislerdir. Uygulanan politikalara ve iilkelerin
sahip oldugu dogal kaynak zenginliklerine bagli olarak Orta Asya iilkelerinin ekonomik
biiylime performanslar birbirlerinden farkli bir seyir izlemektedir (Syzdykova, 2018: 88).
Diger yandan s6z konusu iilkelere gelen DY'Y miktarinda da 6nemli farkliliklar mevcuttur.

Yabanci yatirim ¢esitleri icerisinde borg niteligi tasimayan DY Y ’larin ekonomik biiylime ve
kalkinmayt; tiretim ve istthdami arttirarak, yeni teknolojileri ve yeni yonetimsel bilgileri
transfer ederek, uluslararasi iliskilerde ve ddemeler dengesinde iyilestirmeleri saglayarak
pozitif yonde etkiledigi bilinmektedir (Acaravci ve Akyol, 2017). DYY’larin ekonomik
biiyiime iizerine etkisini arastiran ampirik ¢aligmalar bu yatirimlarin ekonomik biiyiime
tizerine pozitif yonde etkiledigini ortaya koymaktadir.

Dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi anlama uygulanacak
yabanci yatirim politikalarinin etkin olabilmesi agisindan 6nem arz etmektedir (Benli ve
Yenisu, 2017). Orta Asya iilkelerinde DYY ve ckonomik biiyiime arasindaki iligkinin
arastirilmasii konu alan g¢alismanin ilk boliimiinde s6z konusu iilkelerin makroekonomik
gostergelerine iliskin aciklamalar yapilmistir. Ikinci boliimde Orta Asya iilkelerine gelen
DYY analiz edilmis ve iilkelerin yatirim ortamlar1 degerlendirilmistir. Ugiincii boliimde ise
konu ile iligskin teorik ve ampirik literatiir agiklanmistir. Dordiincii boliimde veri seti ve
aragtirma yontemi agiklanmistir. Takip eden boliimde analiz bulgularina yer verilmis ve sonug
kismiyla ¢aligma son bulmustur.

1.0rta Asya Ulkelerinin Makroekonomik Gériiniimii

Orta Asya bolgesi, Orta Dogu, Giiney Asya, Cin ve Rusya’nin kavsaginda bulunmaktadir.
Carlik Rusya doneminde Asya’da kalan bolgeler icin “Merkezi Asya” terimi kullanilmistir
(Cutler, 2001). 1991 yilinda SSCB’nin dagilmasindan sonra Orta Asya cografyasinda bes
bagimsiz cumhuriyet kurulmustur. Bunlar; Kazakistan, Kirgizistan, Ozbekistan, Tacikistan ve
Tiirkmenistan’dir. Orta Asya iilkeleri ¢cok perspektifli ve dinamik bir gelismeye sahip olan,
onemli bir jeo-stratejik oneme, biiylik dl¢iide dogal kaynaklara, biiyiik enerji potansiyele ve

's Mayis 1993 tarihinde Yiksek Sura Genel Kurul Toplantisi’nda alinan kararla devletin resmi adi Kirgiz Cumhuriyeti
olmustur. Ulkenin resmi kisa adi ise, Kirgizistan olarak kullaniimaktadir (Bartold, 1996:2). Bu ¢alismada Kirgizistan ifadesi
kullanilacaktir.
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geng bir niifusa sahiptir. Orta Asya ilkelerinin yiizél¢iimleri 4 milyon km? ve yine toplam
70,2 milyon civarinda bir niifusu barindirmaktadir (Syzdykova, 2018).

Asagidaki Tablo 1°de Orta Asya iilkelerinin temel makroekonomik gostergelerine iliskin
bilgiler yer almaktadir.

Tablo 1. Orta Asya Ulkelerinin Temel Makro Ekonomik Gostergeleri (2017)

Kazakistan Kirguzistan Tacikistan Tiirkmenistan Ozbekistan

Niifus (milyon kisi) 18,1 6,2 8,9 5,8 32,4
GSYIH (milyar dolar) 162,9 75,7 715 37,9 49,7
GSYIH biiyiimesi (y1llik%) 4.10 4.58 7.62 6.50 5.30
Kisi basina GSYIH (dolar) 9030,3 12204 801,0 6586,6 1533,8
Toplam rezervler (milyar dolar) 30,7 21,7 12,9 - 26,8
Mal ve hizmet ihracati (milyon dolar) 55907,2 2570,1 1129,2 8940,8 5850,8
Mal ve hizmet ithalati (milyon dolar) 42942,0 5079,2 2764.,8 5543,1 10170,8
Enflasyon (yillik%) 7.44 3.18 6.00 6.17 5.7
Dogrudan yabanci yatirim (milyon dolar) ~ 4634,9 94,7 141,3 23143 96,1
issizlik (%) 4.90 6.89 10.74 3.69 4.97

Kaynak: Diinya Bankasi, 2018

Orta Asya iilkelerinin arasinda nufiis bakimindan en kalabalik iilke Ozbekistan olup, bu
iilkenin toplam nufiisii 32,4 milyon kisidir. GSYIH’s1 en vyiiksek iilkenin ise 162,9 milyar
dolar ile Kazakistan oldugu goriilmektedir. Kisi basmna milli gelirin ortalamasina
bakildiginda; yine Kazakistan kisi basina 9030 dolar ile en yiiksek kisi bagina milli gelire
sahip iilkedir. Bu iilkeyi sirastyla Tiirkmenistan, Ozbekistan ve Kirgizistan izlemektedir. Kisi
basina 801 dolar milli gelir ile Tacikistan en son sirada yer almaktadir.

Tablo 2’de Orta Asya iilkelerinde GSYH’nin yapisi ve ihracatindaki baslica iiriinler
verilmistir. GSYH’nin yapisina bakildiginda sanayi sektoriinlin  GSYH igindeki pay1
Kazakistan’da %32, Tiirkmenistan’da %31, Ozbekistan’da %30’luk pay1 olusturmakta iken,
Kirgizistan ve Tacikistan’da %30’un altinda kalmaktadir. Kazakistan ve Tiirkmenistan
ekonomisi agirlikli olarak enerji sektoriinde yogunlagmistir. Kazakistan’in ihracatinin %68’
petrol, petrol iirlinleri ve dogalgazdan olusmaktadir. Tiirkmenistan’in toplam ihracatindaki
petrol {irlinlerinin pay1 ise %81°dir.

Tablo 2’den goriildiigi gibi, Orta Asya iilkeleri arasinda GSYH yapisindaki tarimin payt en
yiiksek tiilke Tacikistan’dir. Nitekim iilkenin toplam ihracatinin yaklasik %10°luk kismi
pamuk ipliginden olugmaktadir. Diger yandan Tacikistan’in baslica ihrag¢ ettigi iiriinlerin
basinda %58.,4’luk pay ile ham aliiminyum gelmektedir.

Tablo 2. Orta Asya Ulkelerinde GSYH ve IThracat Yapist

Tarim Sanayi Hizmetler Ihracatinda bashca iiriinler
(%) (%) (%) (toplam ihracatin %’si olarak)
Petrol ve dogalgaz (%66,09), Metaller
Kazakistan 4.43 32.00 57.45 (%12,9), Kimyasallar (%6,4), Gida tirtinleri
(%4,2)
Degerli metaller ve taglar (% 40,2),
Kirgizistan 12.33 26.46 50.38 Kimyasallar (%18), Mineral triinler (% 16,3),

Tekstil (%7)

Aliiminyum (%58,4), Pamuk Ipligi (%9,9)
Elektrik (%6,3)

Petrol, iirtinleri (%81), Tarim tirtinleri (%10)
Sanayi triinleri (%7)

Tacikistan 20.38 27.24 42.25

Tirkmenistan 10.43 31.09 49.21
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- . Altin (%40), Dogalgaz (%10,37), Saf pamuk
Ozbekistan 17.32 30.05 a2.471 ipligi (%6,5), Radyoaktif Kimyasallar (%4,1)

Kaynak: Diinya Bankasi1 (2018) verilerinden derlenmistir.

2.Uluslararasi Dogrudan Yatirnmlarin Dagihm ve Orta Asya Ulkelerindeki Durum

Diinya’da ozellikle 1980’lerden sonra yayginlasan kiiresellesme kavrami ve uluslararasi
ticarette engellerin kaldirilmasi ile birlikte tilkeler arasindaki ticaret ve yatirrm hacmi 6nemli
miktarda artmistir. Giiniimiizde iilkelerin ekonomik yapilarina gore gesitlenmesi dogrudan
yatirimlari bir ihtiyag haline getirirken; diger yandan ¢ok uluslu sirketlerin, iilkelerin arz ettigi
potansiyelleri ve alternatif pazarlarin sundugu firsatlar1 degerlendirmek i¢in dogrudan yatirim
yapmay1 tercih etmesi bu siireci desteklemektedir. Diger yandan uluslararasi dogrudan
yatirnmlarin iilkelere sundugu teknoloji transferi, istihdam ve dis ticaret olanaklar1 dogrudan
yabanci yatirimlarin iilkeler agisindan énemli kilmaktadir (TC Ekonomi Bakanligi, 2016).

UNCTAD raporuna gore; diinya genelinde 2017 yilinda 2016 yilina kiyasla %23°lik disiis
gosteren DYY akimlari, 1,43 trilyon ABD Dolarina gerilemistir (Sekil 1). Bu diisiisiin
nedenleri arasinda kiiresel ekonominin kirilganligi, yatirnmcilar i¢in politik belirsizliklerin
varlig1 ve jeopolitik risklerin yiliksekligi gosterilmektedir. Uluslararast DYY akimlarindaki
diisiisten en ¢ok payina alan gelismis ekonomilere yonelik yatirimlardir. 2016 yilinda gelismis
tilkelere yapilan DYY miktar yaklasik 1,2 trilyon dolar iken, 2017 yilinda bu rakam %37
oraninda diisiis kaydederek 712 milyar dolara inmistir. Gegis ekonomilerine olan DYY
akimlart %27’lik diisiisle 47 milyar dolara gerilemistir (UNCTAD, 2018). Yabanci
yatirnmlarin yapildigi yer agisindan gelismekte olan iilkeler gelismis {lkeleri geride
birakmistir hem de yatirnmer taraf olarak da diinyanin geri kalan bolgelerinde
gerceklestirdikleri yatirimlart yildan yila genigletmeye devam etmektedir. Gelismekte olan
tilkeler arasinda en fazla DYY ¢eken iilkeler sirastyla Cin, Hong Kong (Cin) ve Singapur
olmustur.

ST %23

1,92
157 1,57
1,37 143 3, 1,43
1,18 I I I

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Sekil 1. Uluslararast DYY Akislarinin Dagilimi (trilyon dolar)
Kaynak: YASED, 2018: 2
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Asagidaki Tablo 3 ve 4’te Orta Asya iilkelerine gelen DYY ve DYY stoklar yillar itibariyle
gosterilmektedir.

Tablo 3. Orta Asya Ulkelerine Gelen Dogrudan Yabanci Yatirimlar (milyon dolar)

2012 2013 2014 2015 2016 2017
Kazakistan 13337,2 10321,3 8406,3 3860,2 8097,7 46349
Kirgizistan 293,9 626,2 248,3 11421 616,7 94,7
Tacikistan 234,1 1443 289,7 397,5 219,7 1413
Tiirkmenistan 3130,4 2861,3 3830,9 3043,2 2243 2314,3
Ozbekistan 563,6 635,8 757,9 66,3 133,4 96,1

Kaynak: UNCTAD, Diinya Yatirim Raporu, 2018: 187

Tablo 3’ten goriildiigii gibi Orta Asya lilkeleri arasinda yillar itibariyle en ¢ok DYY ¢eken
iilke Kazakistan’dir. 2017 yilinda Kazakistan’in toplam DYY stoklari 147 milyar dolardir.
Kazakistan’da GSYH’nin %5-6 gibi 6nemli biiyiikliige ulasan DY'Y’lar genellikle petrol ve
dogalgaz sektoriinde yogunlagsmaktadir. Kazakistan’a gelen toplam yabanci yatirimlarin %350-
70’1ik pay1 enerji sektoriine gelmektedir.

Kirgizistan’daki toplam yatirnm girisi diizensiz egilim sergilemektedir. Son bes yila
bakildiginda 2015 yilinda yabanci yatirim girislerinin en yiliksek oldugu goriilmektedir. 2015
yilinda Kirgizistan’a gelen DYY miktar1 yaklasik 1,2 milyar dolardir. Bu durum 2014 yilina
kadar yiiksek seyreden petrol fiyatlarinin etkisiyle 6nemli 6lgiide sermaye birikimine sahip
olan Kazak yatirnmcilarin Kirgizistan piyasasina girisi neticesinde gergeklesmistir. Bunun
disinda Kirgizistan’a Kanada ve Cin’den yabancit yatirim girisleri saglanmaktadir.
Kanada’dan gelen yabanci yatinmlar iilkede genellikle madencilik sektoriine yatirim
yapmakta iken Cin’den gelen yatirnmlar kii¢iik ve orta Olgekli projelerde yer almaktadir
(WTO, 2017).

Tacikistan Cumhuriyeti bagimsizliga gecis siirecinin bariscil bir sekilde yasanmadigi tek Orta
Asya tilkesidir. 1997 yilina kadar iilkede i¢ savas siirmiis (Demirci, 2012) ve uzun siiren siyasi
istikrarsizlik yabanci yatirimlarin tilkeye gelmesi i¢in biiylik bir engel teskil etmistir.
Tacikistan’in nispeten Onemli avantaj saglayabilecegi alanlardan biri hidroelektrik olarak
gosterilebilir. Ulke i¢ talebinin ¢ok {istiinde hidroelektrik iiretimi konusunda en maliyet-etkin
potansiyeli acisindan diinyada 8. Sirada yer almaktadir. Bu sayesinde enerji eksikligi yasayan
Dogu Asya ve Cin’in talebini karsilayabilecek durumdadir. Bundan ayr1 kdmiir ve tarimdaki
kuru meyve ve hububatin yaninda goz ardi edilemeyecek kadar diinyadaki aliiminyum (%5)
ve pamuk (%4) pay1r mevcuttur. Tablodan Orta Asya iilkeleri arasinda en az yabanci yatirim
ceken iilke Tacikistan oldugu goriilmektedir.

Tiirkmenistan’da enerji sektorii yabanci yatirimcilar i¢in 6nemli bir potansiyel arz etmesine
ragmen, bu sektdrde iilkeye giren yabanci sermaye olduk¢a kisith kalmistir. Ulkede
yabancilarin yatirim yapabilecekleri alanlar1 iki yonde degerlendirmek miimkiindiir. Birincisi
petrol ve dogalgaz alaninda yapilan yatirimlar olup, bu alanda Malezya menseli Petronas,
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Birlesik Arap Emirlikleri menseli Dragon Oil ve Rusya mengeli Itera sirketleri 6n plana
cikmaktadir. Bu sirketlerle gelir ve {irtin paylasimli 6zel hiikiimler iceren anlagmalar
cercevesinde faaliyet gdstermektedirler (Bazarova, 2015: 30-32). Ikincisi Tiirkmenistan, halen
timiinii veya belli bir kismini ithalat etti@i tavuk iriinleri, seker, siit, meyve, un, et, der,
sigara, tekstil iriinler, giyim, ayakkabi, manto ve mobilya {riinlerini i¢ piyasadan
karsilayabilmek i¢in bu alanlarda sanayini gelistirmek durumunda oldugundan dolayi, bu
alanlar iilkenin énemli yatirim alanlar1 olarak gériilmektedir. Ozellikle pamuklu, yiinlii ve

ipekli dokuma sanayi ile cesitli gida sanayileri gelistirilme imkanlarina sahiptir (Babayev,
2009: 96).

Ozbekistan’m durumuna bakildiginda, 2000’li yillarda dogrudan yabanci yatirimlarin girisi
cok disiiktii ve 2004 yilinda toplam hacmi 1 milyar dolar1 gegememekteydi. Dogrudan
yabanci yatirimlarin payr genel sermaye yatirimlarinin sadece %10’unu olusturuyor ve
ekonominin yapisal degisiklik siirecinde, endiistrinin gelisiminde ve dis ticaret hacminin
arttirllmasinda pek de biiyiik etkiye sahip degildi (Karimov, 2013). 2006-2009 yillarindan
sonra yatirim kaynaklarmin talebi genislemeye baslamis ve 2010-2012 yillarinda Ozbekistan
ekonomisine gelen yatirimlar hizli bir yiikselis goriilmiistiir. Ulke ekonomisindeki toplam
yabanci yatirimlar stoku 2010 yilinda 5,3 milyar dolari asmustir. Son yillardaki {ilkedeki
yabanci yatirnmlardaki artis tilke ekonomisindeki iyilesmenin ve giiven asiladiginin isaretidir.
2017 yili itibariyle Ozbekistan’a gelen DYY’larin yaklasik %60°1 Rusya ve Giiney Kore’ye
aittir. Yabanci yatirimlarin %50°lik kismi petrol ve dogalgaz isleme ve ¢ikarma sektdriine
gelmekte iken, %27°lik kismi enerji tagimaciligi sektoriine gelmektedir (Asya Kalkinma
Bankas1 Enstitiistii, 2018).

Tablo 4. Orta Asya iilkelerinde Dogrudan Yabanci yatirim Stoklari (milyon dolar)

2000 2010 2017
Kazakistan 10078 82648 147064
Kirgizistan 432 1698 5536
Tacikistan 136 1165 2554
Tirkmenistan 949 13442 34254
Ozbekistan 698 5366 9252

Kaynak: UNCTAD, Diinya Yatirim Raporu, 2018: 191

3.Literatur Taramasi

Iliskinin arastirilmasinda teorik cat1 olarak neo-klasik biiyiime modelleri veya i¢sel biiyiime
modelleri kullanmilmistir. Geleneksel neo-klasik biiyiime modellerinde, ekonomik biiytimenin
kaynagi, digsal unsurlar olarak ele alinabilecek sekilde, tiretim faktdrlerinde ya da teknolojik
ilerlemede goriilen bir artis sonucunda gergeklesmektedir. Dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin biiyliime iizerinde sadece kisa vadede bir etkisi goriiliir, uzun vadede ise
sermayenin azalan verimler yasasi etkisi altina girmesi ile ekonomi duragan duruma ulagir.
Bu varsayimlar altinda, geleneksel modelde, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin
ekonomik biiylime iizerinde kalic1 bir etkisinden s6z edilemez (De Mello, 1997: 8).

Icsel biiyiime modellerinde dogrudan yabanci sermaye yatirrmi ve ekonomik biiyiime
iliskisinin ii¢ kanaldan kaynaklandig1 sdylenebilir. Oncelikle, yeni teknoloji ve girdilerin ev
sahibi iilke tarafindan kabul edilmesi ile birlikte sermaye birikimini artirmaktadir. Ikinci
olarak, isgiiciiniin bilgi ve egitim seviyesinin egitim siiregleri ile arttiriimasi saglanir. Ugiincii
olarak, dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, ev sahibi iilkeye giris engellerini ve mevcut
firmalarin piyasa giiciinii azaltarak ev sahibi iilkedeki rekabet seviyesini artirir (Oztiirk, 2007:
82). Yayilma kavrami tam olarak Olgiilebilen bir unsur olmadigindan, biiyiik 6l¢iide, yapilan
uygulama c¢aligmalart ile ortaya cikartilabilir. S6z konusu calismalarin bir kismi, yerel
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tireticilerin verimliliklerinin artig oranina yogunlasirken bir kismi1 da toplam faktor verimliligi
tizerinde durmustur (Ko6priicii, 2017).

DYY ve biiyiime arasindaki iliskinin incelendigi ¢cok sayida ampirik ¢aligma bulunmaktadir.
Calismalarin hem yontem farkliligi hem de kullanilan serilerin zaman ya da panel olmasi,
tilkeler arasindaki ekonomik, sosyal ve politik farkliliklar literatiir ¢aligmasinin
zenginlesmesine yardimci olmustur.

Soto (2000), 44 gelismekte olan iilke i¢in, 1986—1997 yillar1 arasinda biiylime ve yabanci
yatirimlarin arasindaki iligkiyi test etmistir. Calismada hem dogrudan yabanci sermaye
yatirimlart hem de portfdy yatirimlart ve biiylime arasindaki iliski incelenmistir. Caligma
sonucunda portfoy yatirimlar1 ile ekonomik biiyiime arasinda bir iliski bulunamamustir.
Ayrica, sermaye eksikligine sahip iilkelerde bankacilik sektoriine olan sermaye girisleri ve
biliylime oran1 arasinda pozitif bir iliskiye rastlanmamistir. Bu sonug, hem uzun hem de kisa
stireli sermaye girisleri i¢in gegerlidir. Bu sonug kirillgan finansal sisteme sahip gelismekte
olan iilkelerin yabanci dis borg¢lart desteklememeleri ancak finansal sistemlerini gelistirmeye
oncelik vermeleri gerektigini gostermistir.

Nair-Reichert ve Weinhold (2001), 1971-1995 dénemi igin 24 gelismis iilkeye ait verilerle
DYY ve biiylime arasindaki iligkiyi arastirmistir. Bu iki degiskenin yani sira, briit yatirimlar,
ticarete agiklik orani, enflasyon orani, ortalama egitim siiresi degiskenleri de modele dahil
edilmistir. Calisma sonucunda dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin ekonomik biiyiime
izerinde pozitif etkisi oldugunu bulmuslardir.

Choe (2003) calismasinda, 1971-1995 yillar1 arasinda 80 iilkenin verilerini kullanarak
dogrudan yatirimlar ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi panel VAR modeli ile
arastirmistir. Calismada DYY ile ekonomik biiylime arasinda iligkinin yOniiniin ne oldugu,
ekonomik biiyiimenin mi daha ¢ok dogrudan yatirim g¢ektigi yoksa dogrudan yatirimlarin mi
ekonomik bliylimeyi destekledigi sorularina yanit aranmistir. Sonug olarak bu iligkinin daha
cok bliylime degiskeninden dogrudan yabanci sermaye yatirimi degiskenine dogru oldugu
oldugu tespit edilmistir. Hermes ve Lensink (2003), DYY’larin ekonomik biiylimeyi
desteklemesi i¢in yatirimi ¢eken tilkelerde gelismis bir finansal sistem olmasi gerektigini ve
teknolojik gelismenin yayilmasinin daha olumlu etkileri olacagini vurgulamiglardir.

Li ve Liu (2005), ev sahibi iilkenin ekonomik biiyiimesi ile dogrudan yabanci sermaye
yatirnmlar1 arasindaki iliskiyir 84 tlke i¢cin 1970-1999 donemlerini kapsayan alt donemlere
ayirarak incelemistir. Calismanin sonucunda yazarlar iki degisken arasindaki iliskinin
yoniiniin tim ilkeler i¢in ayni olmadigmi ve zamanla degisen iliski sergilediklerini
savunmustur.

Karakdy (2006) calismasinda Azerbaycan, Ermenistan, Giircistan, Kazakistan, Kirgizistan,
Tacikistan, Tiirkmenistan gibi 7 tane gecis ekonomilerinde DYY ve bilyiime arasindaki
iliskiyi 1991-2003 donemlerine ait verileri kullanarak incelemistir. Regresyon analizi
sonuclarina gore; kisi basina diisen DY ile biiyiime orani arasinda pozitif bir iligki oldugu
bulunmustur.

Miankhel vd. (2009) calismalarinda 6 iilke (Hindistan, Pakistan, Malezya, Tayland, Sili ve
Meksika) i¢in 1970-2005 donemine ait verilerle DYY ve biiyliime arasindaki iliskiyi Granger
Nedensellik ve VAR yontemi ile analiz etmislerdir. Sonugta, DYY ile biliylime arasinda
Hindistan ve Malezya icim ¢ift yonlii iliski mevcut iken, diger iilkelerde tek yonlii etkilesim
gorilmistir.

Agayev (2010) ¢alismasinda aralarinda Orta Asya iilkelerinin de oldugu 25 gecis ekonomisi
icin DYY ve ekonomik biiyiime arasinda iliskiyi panel esbiitiinlesme ve panel nedensellik
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yontemlerini kullanarak analiz etmistir. Panel Nedensellik testi sonuglarina gére DY'Y’lardan
ekonomik biiylimeye dogru gigclii, tersi yonde ise daha zayif bir nedensellik iligkisi
bulunmustur.

Tablo 5. Ampirik Calismalara Ait Literatiir Ozeti

Yazar Dénem Ulke/Ulke Yéntem Sonu¢
grubu
Balasubramanyam, 1970-1985 46 gelismis EKK DYY ekonomik bitylimeyi
Salisu,  Sapsford tilke belli kosullar altinda (disa
(1996) aciklik) etkiler.
Shan, Tian ve Sun 1985-1996 Cin Toda Yamamoto, DYY ve ekonomik biiyiime
(1999) Granger karsilikl etkilenir.
Nedensellik
Borensztein, 1970-1989 69 gelismekte Goriiniirde DYY ekonomik bitylimeyi
De Gregorio, olan iilke iligkisiz regresyon  belli kosullar altinda etkiler.
Lee (1998)
Bashir (1999) 1975-1990 Orta Dogu ve Sabit ve rassal DYY ekonomik biiyiimeyi
Kuzey Afrika  etki modelleri etkilememektedir.
Ulkeleri
Agosin ve Mayer 1970-1996 32 gelismekte  Goriiniirde DYY’nin Asya igin pozitif
(2000) olan iilke- iliskisiz regresyon  etkisi, Latin Amerika igin ise
Afrika- negatif etkisi gorilmiistiir.
Asya-Latin
Amerika
Hsiao ve Hsiao 1986-2004 8 Ulke Granger DYY ekonomik bitylimeyi
(2006) Nedensellik, VAR, tek yonlii etkilemektedir.
Sabit ve rassal Ihracat ile biiyiime arasinda
etki modelleri karsilikli iligki vardir.
Shimul, Abdullah 1973-2007  Bangladesh 2 Asamali Engle GSYH ve DYY iligkili
ve Siddiqua Granger yontemi, ¢ikmamigtir. Gayrisafi
(2009) ARDL, Granger sermaye birikimi biiylime
Nedensellik i¢in daha 6nemli
bulunmustur.
Miankhel, 1970-2005  Hindistan, Granger DYY ile biiyiime arasinda her
Thangavelu ve Pakistan, Nedensellik, VAR, iilke i¢in ya kargilikl1 ya da
Kalirajan (2009) Malezya, ECM tek yonli etkilesim
Tayland, Sili gorilmistiir.
ve Meksika)
Shaari vd. (2012) 1980-2010 Malezya EKK DYY’lar GSYH’yi
artirmaktadir.
Velnampy vd. 1990-2011  Sri Lanka DYY’lar ve ekonomik
(2013) biiylime arasinda uzun
donemli iliskinin
bulunmustur.
Stamatiou ve 1970-2012  Yunanistan ARDL Ekonomik biiylimeden
Dritsakis (2014) ve VECM-ARDL DYY’lara dogru tek yonli
testi gliclii bir nedensellik
bulunmustur.
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Strat vd. (2015), 1991-2012 13 AB iilkesi Granger Alt1 iilkede DYY ve biiyiime
Nedensellik arasinda nedensellik varken,
digerlerinde iligki yoktur.
Irpan vd. (2016) 1980-2012  Malezya ARDL testi DYY’larin uzun donemde
GSYH iizerinde olumlu etkisi
vardir.
Grahovac ve Softic 2000-2014 Bati  Balkan Coklu dogrusal DYY’larin  isttihdam  ve
(2017) tilkeleri regresyon bliyime lzerinde olumlu

etkisi yoktur.

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Gortildiigii gibi dogrudan yabanci yatirim ve ekonomik biiylime iligkisini arastiran ampirik
caligmalar kapsadigi donem ve iilke veya iilke gruplari bakimindan, kullanilan yontem ve
sonugclari agisindan bir birinden farklilik gostermektedir. Dolayisiyla bu konuda arastirmacilar
tarafindan goriis birligi yoktur denilebilir. Cilinkii her bir {ilke grubu veya iilkenin ekonomik
politik sartlar1 bir birinden farklidir.

4. Veri Seti, Model ve Yontem
4.1.Veri Seti ve Kaynaklari

Bu c¢alismada DYY’larin ekonomik biiylime tizerine etkisi 5 tane Orta Asya iilkesi
(Kazakistan, Kirgizistan, Tacikistan, Tiirkmenistan, Ozbekistan) icin arastirilmistir. Bu
tilkeler bagimsizliklarini kazandiktan sonra serbest piyasa sistemine uyum siirecinde
ekonomilerinin biiyiime oranini saglamak igin dis finans olarak yabanci yatirimlar ¢ekmek
icin gecis siireci boyunca bir takim iktisadi politikalar tiretmis ve hukuki diizenlemelerini
yapmaya calismistir. Bu baglamda bu iilkelere giren DYY’larin ekonomik biiylimesi iizerine
ne derecede etki ettigini ampirik olarak arastirmak bu ¢alismanin temel amaci olmaktadir.

Calismada dogrudan yabanci yatirim ile ilgili veriler her bir iilke i¢in DYY’larin GSYH’a
orani seklinde kullanilmistir. Ekonomik biiyiime ise her bir iilkenin GSYH’nin yillik biiylime
hizini ifade etmektedir. Bunun disinda modelde bagimsiz degisken olarak DYY’dan baska,
her bir {ilkenin ihracat1 ve sanayi sektoriiniin GSYH icindeki pay1 eklenmistir.

Calismada kullanilan GSYH ile ilgili veriler ve ihracat ve sanayi verileri Diinya Bankasinin
elektronik veri dagitim sisteminden (www.worldbank.org), DY ile ilgili veriler ise Birlesmis
Milletler Ticaret ve Kalkinma Konferansi (UNCTAD) elektronik veri dagitim sisteminden
(http://unctad.org/en/Pages/Home.aspx) elde edilmistir.

Calismada kullanilan model denklemi asagidaki gibidir:

buyume;; = a;t + b1 dyyic + Baicihracat; + Bsiesanayiy + &;; (1)

Yukaridaki denklemde i=1,...,5 ilkeyi ve t=1,...,t zaman donemini gostermektedir.

Yapilan analizlerde Panel veri tahminleme yontemiyle Stata 11.0 ekonometrik paket programi
kullanilmistir.

4.2 Arastirma Yontemi
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Bu caligmada Orta Asya iilkelerinde dogrudan yabanci yatirm ve ekonomik biiylime
arasindaki iliskisinin arastirilmasi isin panel veri analizi uygulanmistir. Panel veri ekonomik
bireylere ait zaman serisi ile yatay kesit boyutunun bir araya getirilmesi ile olusturulmaktadir
(Baltagi, 2005: 4-7).

Calismada oncelikle degiskenlerin duragan 6zelliklerini kontrol ettikten sonra statik panel veri
analizi uygulanmis, daha sonra panel ARDL modelinin hata diizeltme katsayisi
hesaplanmistir. Panel ARDL (gecikmesi dagitilmis otoregresif model) sinir testi yaklagimi
Peseran vd. (2001) tarafindan gelistirilmistir. Bu yaklasim agiklayici degiskenlerin diizey
[1(0)] ve birinci fark [I(1)] gibi farklt mertebelerde duragan olmasi durumunda esbiitiinlesme
iliskisinin incelenmesine imkan saglamaktadir (Ozdamar, 2015). Fakat degiskenlerden birinin
birim kok derecesi I(1)’den biiyiikse, Pesaran vd. (2001) ve Narayan (2005) tarafindan
bulunan kritik degerler kullanilamaz. Bu kritik degerler 1(0) ve I(1) temelli olusturulmustur
(Alper ve Alper, 2017). Bu nedenle analizin ilk agamasinda degiskenlere birim kok testi
yaparak ARDL sinir testi yaklagiminin varsayimlarina uyup uymadigina bakilmasi
gerekmektedir.

ARDL yontemi, hem bagimli degiskenin hem de bagimsiz degiskenlerin gecikmeli
degerlerinin agiklayic1 degigsken olarak kullanildigi standart EKK yontemine dayanmaktadir.
Bu yaklasimin en onemli avantaji genis kapsamli veri setine ihtiyag duymamakta ve az
sayidan olusan veri seti ile analiz yapilabilmektedir (Akinci ve Yilmaz, 2012: 12). Ayrica bu
yaklasimda degiskenlerin farkli diizeylerdeki optimal gecikme diizeyleri dikkate
aliabilmektedir. Son olarak, ARDL yaklasimi tek denklemli sistemlere uygulanabilmesine
karsin, geleneksel esbiitiinlesme tekniklerinde uzun donemli iligkiler ancak sistem
denklemleri yardimiyla hesaplanabilmektedir (Oztiirk ve Acaravei, 2010: 1939).

5.Analiz Bulgular:
5.1.Yatay Kesit Bagimhlik Testi

Calismada ilk olarak, LM testleri ile yatay kesit bagimlilig1 kontrol edilmistir. Yatay kesit
bagimliliginin test edilmesi uygulanacak birim kok testlerinin se¢iminde dnem arz etmektedir.
Ciinki 1ki nesil birim kok testi mevcut olup, birinci nesil birim kok testleri seriler arasindaki

yatay kesit bagimliliginin olmast durumunda dogru olmayan sonuglar verebilmektedir (Hoyos
ve Sarafidis, 2006).

Kesitsel bagimlilig1 kontrol etmek icin ti¢ LM testi uygulanmistir. Bunlardan biri olan LM1,
Breusch Pagan (1980) tarafindan gelistirilmistir. Diger LM testleri Peseran (2004) tarafindan
gelistirilen LM2 ve LM testleridir. LM testlerinden elde edilen sonuglar Tablo 6’da
gosterilmistir. LM testleri i¢in sifir hipotezi, yatay kesit bagimliliginin olmamasidir.

Tablo 6. Yatay Kesit Bagimlilik Testi Sonuglari

Degiskenler CDpyq CDy 2 CDyy
biiytime 476.56** 16.88** -2.97
dyy 356.89* 10.39** 3.7x**
ihracat 395.86** 11.02** -3.9*%
sanayi 409.65*** 13.09%** 4.01**
Notlar:

—  * ve ***_sifir hipotezinin reddedildigini ve sirasiyla %10 ve %1’lik anlamlilik diizeyini
gostermektedir.

— Kiritik degerler Pesaran’ (2006) Tablo C’den alinmustir. %1, %5 ve %10 onemlilik
diizeyindeki kritik degerler sirasiyla -4.96, -4.00 ve -3.55"tir.
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Tablo 6’dan goriildiigii gibi yatay kesit bagimliliginin olmadigini savunan sifir hipotezi
reddedilmistir, bu ylizden Secilen serilerde Orta Asya lilkeleri arasinda yatay kesit bagimlilig
vardir. Glinlimiizde ilkelerin ekonomilerinin birbiriyle siki iligki i¢inde oldugu
diisiiniildiiglinde, paneli olusturan tilkelerin birine gelen bir soktan, digerlerinin de etkilenmesi
gercekei bir yaklagimdir.

5.2.Birim Kok testi

Calismada kullanilan serilerde yatay kesit bagimliligi oldugu igin, bu durumu dikkate alan
ikinci nesil birim kok testi uygulanmigtir. Bu tiir analiz i¢in Pesaran’in CADF testi
kullanilmistir. Pesaran (2007), faktor yiiklerini tahmin etmek yerine birimler arasi
korelasyonu yok etmek i¢in basit bir yontem Onermistir. Tahmin edilen ortak faktorlerden
fark almak iizerine kurulu bir birim kok testi yerine, bireysel serilerin gecikmeli diizeylerinin
ve birinci farklariin yatay kesit ortalamalarint DF ya da ADF regresyonuna faktorler olarak
ilave etmistir. Dolayisiyla bu yontemde, ADF regresyonunun gecikmeli yatay kesit
ortalamalar1 ile genigletilmis hali kullanilmaktadir ve bu regresyonun birinci farki birimler
aras1 korelasyonu yok etmektedir. bu test, “yatay kesit genisletilmis Dickey Fuller (CADF))”
olarak adlandirilmistir (Tatoglu, 2017: 82).

Tablo 7. CADF Birim Kok Testi Sonuglari

bliylime dyy ihracat sanayi

Cadf Gecikme Cadf Gecikme Cadf Stat Gecikme Cadf Gecikme

Stat Stat Stat
Kazakistan -8.06** 1 -6.65** 1 -2.7* 2 -2.8%* 3
Kirgizistan -1.87** 1 -5.78*** 1 -2.888 5 -4.60** 2
Tacikistan -2.47** 2 -3.81* 3 -5.85*** 1 -8.13* 4
Tirkmenistan -3.33* 1 -4,04** 5 -3.37* 3 -3.76 2
Ozbekistan -5.4%** 1 -5.29*** 1 -4.732%* 1 -2.09** 2
Panel geneli -4.32%* -4.87** -4.193**

Notlar:
—  Determenistik bilesenlerden sabit terim ve trend dahil edilmistir.
— * *¥* ye *** qfir hipotezinin reddedildigini ve sirasiyla %10, %5 ve %1’lik anlamlilik diizeyini
gostermektedir.
—  Kiritik degerler Pesaran (2006) Tablo C’den alimmugtir. %1, %5 ve %10 6nemlilik diizeyindeki
kritik degerler sirasiyla -4.96, -4.00, and -3.55.
—  Gecikme uzunluklar1 Schwarz bilgi kriterine gore secilmistir.

Birim kok testi sonucunda hem bireysel iilke bazinda hem de panel genelinde serilerin diizey
degerlerinin duragan oldugu goriilmektedir ve I (0) siireci tagimaktadir.

5.3. Sabit Etkili Panel Veri Analizi

Calismada belirli bir iilke grubu (Orta Asya iilkeleri) verileri ile ¢alisilmistir, dolayistyla bu
tir aragtirmada sabit etkili paneli veri analizi yararlidir (Baltagi, 2008: 14). Sabit Etkiler
Modeli, katsayilarin birimlere veya birimler ile zamana gore degistiginin varsayildigi bir
modeldir. Bu modelde yalnizca sabit parametre degismekte ve sabit terim zamana gore degil
kesit bazinda farkliliklar gostermektedir (Pazarlioglu ve Giirler, 2007: 38). Sabit etkiler
modeli verilerde zamanla ortaya ¢ikan degisimi ele alir ve bagimsiz degiskenlerini arasindaki
iligkiyi inceler.

Sabit etkili paneli veri analizi sonucunda (Tablo 8) dyy, ihracat ve sanayi degiskenleri i¢in
olumlu (pozitif) isaret elde edilmistir. Bagimsiz degiskenlerin katsayilar istatistiksel olarak
anlamlhidir. Orta Asya iilkeleri i¢in ele alinan biitiin degiskenler biiyiime oranini olumlu yonde
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etkilemektedir. Modelin biitiinii ile anlamliligin1 gosteren F istatistiginin olasilik degeri de %1
diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir.

Panel tahmin sonuglarina gore Orta Asya iilkelerine gelen DYY’lar %1 artinca GSYH
biiyiimesini yaklasik olarak %0,9 oraninda artmaktadir. Thracattaki %1°lik artis ise ekonomik
biiylimeyi yaklasik %0,15 oraninda arttirmaktadir. Sanayi iiretiminde meydana gelen %]1°lik
artis biiylimenin %0,21 artmasini saglamaktadir. Buradan goriilen en 6nemli sonug iilkelerin
ekonomik biiylimesine en ¢ok katki saglayacak alan sanayi sektoriidiir.

Tablo 8. Sabit Etkili Paneli Veri Analizi Sonuglari

Bagimli degisken: bliyiime

Bagimsiz degiskenler Katsayl Std. Hata
dyy 0.0901** 0.0327
ihracat 0.158** 0.0298
sanayi 0.2101* 0.0651
c 0.4730* 0.4087
R 0.5372
F istatistigi 15.98***

Not: *, ** ve *** girasiyla %10, %5 ve %1’lik anlamlilik diizeyini gostermektedir.

5.4.Panel ARDL testi

ARDL testi, EKK tahmincisi ile kisitsiz hata diizeltme modelinin tahminine dayanmaktadir.
(1) numarali denklemin esbiitiinlesme iliskisi, kisitsiz hata diizeltme modelinin sinir testi
yaklagimi ile tahmin edilmesi sonucunda tespit edilebilmektedir. Bu baglamda, (1) numarali
esitlik ARDL formunda asagidaki gibi ifade edilebilmektedir:

Abtyume;, = a; + @ buyuime; 1 + §;dyy;, + 6;ihracat;, + w;sanayi;

pi—1
+ Z Bij ** Abiyime; ;_;
j=1

qi ki fi
+ z 611 *k AdJ’J’i,t—j + z HU *k Aihracati’t_j +Z wl-j *
j=0 j=0 j=0
* Asanayi; . ; + u;;
Burada; ¢; = —(1 - ?21 Bij), 6; x= ?Lo 8;j, 0; *= f‘io 0, w; *= Z;io 0ij,
n=1,2,...5t=1995, 1996, ..., 2016°dur.

Panel ARDL sonuglar1 Stata 11.0 yardimi ile hesaplanmistir ve tahminler Tablo 9°da
verilmistir.

Tablo 9. Panel ARDL Tahmin Sonuglari

Havuzlanmis ortalama grup regresyonu (PMG) Ortalama grup regresyon (MG)
Bagimsiz Katsay1 Std. Hata Bagimsiz Katsay1 Std. Hata
degiskenler degiskenler

dyy 0.0726** 0.0176 dyy -3.3743 3.4400
ihracat 0.0724* 0.0203 ihracat 0.9491 0.7302
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sanayi 0.1045*** 0.0098 sanayi 0.8762 0.9831
EC -0.553*** 0.0791 EC -0.668*** 0.0944
Adyy 0.224** 0.0612 Adyy 0.213*** 0.0598
Aihracat 0.0424** 0.0109 Aihracat 0.0209 0.0129
Asanayi 0.1209 0.2108 Asanayi 0.4532 0.7651
Constant 1.517*** 0.0432 Constant 1.487*** 0.3809

Hausman test sonuglari: Chi2(2) = 1.98 ve Olasilik degeri > chi2 0.37
Not: *, ** ve *** girasiyla %10, %5 ve %1’lik anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Hausman testi sonucunda, MG yerine PMG regresyonu tercih edilmistir. dyy degiskeninin
katsayis1 pozitif isarete sahiptir. Bu DYY’larin uzun vadede biiylime orani lizerinde olumlu
etkisi oldugu anlamina gelir. Teorik olarak beklendigi gibi, aciklik olarak degerlendirilen
ihracat degiskeni ve sanayi olumlu isarete sahiptir. Aciklayici degiskenlerin iicii de
istatistiksel olarak anlamlidur.

Ayrica, hata diizeltme katsayisi istatistiksel olarak anlamli bulunmustur ve negatiftir ve
ARDL modelinin dogru calistigin1 gostermektedir. Hata diizeltme modeli katsayisina gore,
kisa donemde meydana gelen sapmalarin yaklasik %55°1 bir sonraki donemde diizelerek uzun
donem dengesine ulagsmaktadir. Kisa donemde modelde meydana gelen sapmalarin tamamen
uzun dénem dengesine ulagmasi 1,81 donem siirmektedir. Analizlerde kullanilan veriler yillik
oldugu i¢in, kisa donem sapmalarin tamamen uzun donem dengesine ulagsmasi yaklasik 2 yil
stirmektedir.

Sonu¢

Literatiirde dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi inceleyen
cok sayida caligma yapilmistir. Ekonomi teorisindeki genel kabule gore dogrudan yabanci
yatirimlariin ekonomik biiylimeye pozitif etkisi s6z konusudur.

Orta Asya iilkelerini (Kazakistan, Kirgizistan, Tacikistan, Tiirkmenistan ve Ozbekistan) ele
alarak DYY’larin bu iilkelerin ekonomik biiyiime iizerine etkisini inceleyen bir ¢alisma
olmasi yoniiyle bu calisma onem arz etmektedir. Zira bu iilkelerde her gegen yil artan DYY
miktarlar1 ile bu iilkelerin GSYH i¢indeki payinda da artis oldugu gozlemlenmektedir.
Dolayisiyla bu g¢alisma Orta Asya iilkelerinde artan DYY’larin bu iilkelerin ekonomik
bliylime iizerine derecesi ampirik olarak sinanmaya c¢alisilmistir. Calismada kullanilan veri
seti yillik olup, 1995-2017 yillarin1 kapsamaktadir. Uygulama kisminda Panel ARDL yontemi
kullanilmistir.

Amprik ¢aligmanin sonucuna gore Orta Asya iilkelerinde ger¢eklesen DYY’larin ekonomik
bliylime tizerine etkisi pozitif ve istatistiksel olarak %95 giliven diizeyinde anlamli oldugu ve
DYY’lar bu iilkelerde %1 artinca GSYH’y1 yaklasik olarak %0,9 oraninda arttirdig1 sonucuna
vartlmistir. Calismada Orta Asya iilkelerinin ekonomik biiylimesini, DYY’larin yaninda
literatiirde disa aciklik derecesi olarak ele alinan toplam ihracatin ve sanayinin ekonomik
biiyiime iizerine etkisi de analiz edilmistir. Ihracatin %1’lik artis1 ekonomik biiyiimeye %0,15
oraninda artis saglamaktadir. Bu baglamda Orta Asya {ilkeleri ihracati arttirici yondeki
politikalarin1 gézden gecirmeli ancak ithal ettigi {irtinleri kendisi liretme konusunda caba sarf
etmelilerdir. Sanayi’deki %1°lik artis ise GSYH’y1 %0,21 oraninda artirmaktadir. Bu sonug
teori ile uyumlu olup, bir ekonominin sanayilesmis olmasinin, ekonomik biiyiimesinde
onemli bir yere sahip oldugu goriilmektedir. Orta Asya gecis ekonomileri kalkinma
planlarinda 6zellikle sanayi dalina yatirim ¢ekme, bu alami gelistirme konusundaki hedefleri
uygulamali ve bu islevlerini hizlandirmasi gerekmektedir.
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