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YAZAR ADI-SOYADI: iSMET GOCER

BASLIK: YABANCI DOGRUDAN YATIRIMLARIN VERIMLILIK VE
MAKROEKONOMIK ETKIiLERi: TURKIYE, CiN VE HINDISTAN ORNEGI

OZET

Yabanci Dogrudan Yatirimlarin (YDY), ev sahibi iilkeye; bilgi, teknoloji ve
sermaye getirecegi, lilkede verimliligi arttiracagi, ekonomik biiylimeyi hizlandiracag,
cari islemler acigmin kapatilmasina katki saglayacagi, yatirimlart ve istihdami

arttiracagi kabul edilmektedir.

Bu calismada; YDY’nin ev sahibi ililkede verimlilige olan katkilar1 ve
makroekonomik degiskenler {izerindeki etkileri Tiirkiye, Cin ve Hindistan
ornekleminde, karsilastirmali olarak incelenmistir. Bu amagla; YDY'nin verimlilik,
ekonomik biiylime, cari islemler agig1, yurtici yatirimlar ve istihdam iizerindeki etkileri,
1980-2011 donemi yillik wverileri kullanilarak, yapisal kirilmalari g6z Oniinde

bulunduran zaman serisi analiz yontemleriyle, ayr1 ayr1 incelenmistir.

Yapilan ampirik analizler sonucunda YDY'deki %1'lik artigin Tiirkiye'de; toplam
faktor verimliligini %0.10, ekonomik biiyiimeyi %0.49 ve yurtigi yatirimlart %0.12
oraninda arttirdigl, cari agigr %2.79, istihdami ise %0.01 oraninda azalttifi tespit
edilmistir. Cin'de; toplam faktor verimliligini %0.35, ekonomik biiylimeyi %0.74, cari
islemler fazlasim1 %1.50, yurtici yatirnmlart %0.08 ve istihdami %0.042 oraninda
arttirdig1r goriilmiistiir. Hindistan'da ise; toplam faktér verimliligini %0.08, ekonomik
biiytimeyi %0.18 ve istihdam1 %0.005 oraninda arttirdig1, yurtici yatirimlart %0.02, cari

ac181 da %1.81 oraninda azaltti§1 sonucuna ulasilmistir.

ANAHTAR SOZCUKLER
Yabanci Dogrudan Yatirimlar, Verimlilik, Makroekonomik Degiskenler, Coklu Yapisal

Kirilmali Zaman Serisi Analizleri.
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NAME of the AUTHOR: iSMET GOCER

TITLE of the STUDY: PRODUCTIVITY ANDMACROECONOMIC EFFECTS
OF FOREIGN DIRECT INVESTMENT: THE CASE OF TURKEY, CHINA
AND INDIA

ABSTRACT

It is accepted that Foreign Direct Investment (FDI) will bring knowledge,
technology and capital to host country and will increase efficiency, accelerate economic
growth, contribute to cover the current account deficit, increase investment and

employment in the host country.

In this study; FDI's contributions to host country’s productivity and effects on
macroeconomic indicators has been analyzed as comparative in Turkey, China and India
case. For this purpose, effects of FDI on productivity, economic growth, current account
deficit, domestic investments and employment were separately investigated by means of
time series analysis methods which consider structural breaks by using 1981-2011

period annual data.

As a result of the empirical analysis 1% increases of FDI in Turkey, increases
total factor productivity by 0.10%, economic growth by 0.49% and domestic
investments by 0.12%, decreases current account deficit by 2.79% and employment by
0.01%. It was observed that it increases the total factor productivity by 0.35%,
economic growth by 0.74%, current account surplus by 1.50%, domestic investments by
0.08% and employment by 0.042% in China. On the other hand in India it increases the
total factor productivity by 0.08%, economic growth by 0.18% and employment by
0.005% and decreases domestic investments by 0.02% and current account deficit by

1.81%.

KEY WORDS:
Foreign Direct Investment, Productivity, Macroeconomic Variables, Time Series

Analysis with Structural Breaks.
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GIRIS

Iktisat literatiiriinde, Yabanc1 Dogrudan Yatirimlar' (YDY)’nin iilkeler agisindan
cok sayida potansiyel etkiye sahip oldugu kabul edilmektedir (Sun 1996; Barrell ve
Pain; 1997; Sun, 1998; Jayaraman, 1998; Borensztein, Gregoria ve Lee, 1998; Zhu ve
Tan, 2000; Javorcik, 2004). YDY 'nin yeni teknolojiler getirecegi, yonetim tekniklerini
gelistirecegi, ulusal sanayide rekabet ve verimlilik artis1 saglayacagi, diisiik maliyetli ve
yiiksek kaliteli iiriin miktarini artiracagi, mal, hizmet ve bilgi ticaretini kolaylastiracagi,
ihracat performansini etkileyecegi, ekonomik biiylimeye ivme kazandiracagi, vergi
geliri saglayacagi ve isttihdama olumlu katkida bulunacag: ileri siiriilmektedir.
YDY ’nin, yoksul iilkelerde, sermaye ihtiyacin1 karsilamasiin yaninda, yeni teknoloji,
organizasyon ve yonetim becerileri ve pazarlama aglari da saglayacagi kabul
edilmektedir. Ayrica YDY, diinyadaki kit kaynaklarin verimli kullanilmasinada katki
saglayacaktir (WTO, 1996).

Ulkeler arasindaki ekonomik biiyiime farkliliklarinin temelinde, teknoloji ve
sermaye birikimi farklar1 yatmaktadir. Bu agiklar1 kapatmanin en kolay yollarindan biri,
gelismis iilkelerden gelecek olan YDY’lerin tesvik edilmesidir. YDY araciligiyla,
gelismekte olan iilkelere sermaye, yeni iiretim ve yonetim bilgileri gelecektir. YDY,
gelismekte olan tilkelerde, biiylimenin saglanmasinda, kalkinmanin
stirdiiriilebilirliginde, iilkenin rekabet giiciiniin arttirilmasinda, sosyal refah diizeyinin
yiikseltilmesinde ve gelir dagilimi farklariin azaltilmasinda 6nemli bir rol

oynamaktadir (ISO, 2002).

YDY’ler, yerli firmalarla rekabet edebilmek i¢in, yliksek teknolojiyle iiretim
yapar, islerini profesyonelce yonetir ve miisteri tercihlerini dikkate alirlar. Bu firmalarin
kullandig1 yeni teknolojiler, yonetim ve pazarlama bilgileri, zaman iginde, taklit ve
gorerek Ofrenme yodntemiyle, yerli firmalara da gecer. Ulkenin beseri sermayesi,
yabanci firmalarin kullandig1 teknolojiyi ve sahip oldugu bilgileri 68renip, taklit ederek,
yerli firmalara aktarabilecek diizeyde oldugunda, YDY lerden yerli firmalara, teknoloji

ve verimlilik gecisi s6z konusu olacaktir (Kdymen ve Sayek, 2010).

'Bu kavramin Ingilizcesi “Foreign Direct Investment” olup, Tiirkge iktisat literatiiriinde farkli terciimeleri
kullanilmaktadir. Bu ¢alismada, Kaymak, (2005); Cestepe ve Tiiyliioglu, (2006); Bozkurt ve Dursun
(2006); Kamaci, (2009) ve Peker ve Goger'deki (2010) kullanim esas alinmaistir.



Yabanci yatirimcilar, bir iilkede yatirim karari verirken, tilkenin hukuk sistemini,
giivenlik durumunu, idari ve ekonomik istikrari, makroekonomik, yapisal, kurumsal ve
kiiltiirel yapisini1 goz dniinde bulundurmaktadir. izlenen dis ticaret ve doviz politikalari,
vergi oranlari, tesvikler, i¢ pazar hacmi, diger pazarlara yakinlik, sahip olunan dogal
kaynaklar, iggiicliniin niteligi ve iicretler, rekabet kosullari, reel biliylime oranlari,
istikrarli para ve maliye politikalari, yatirnmcilarin degerlendirmeye aldig
makroekonomik gostergelerin baslicalaridir. Seffaflik diizeyi ve biirokrasinin islerligi de

bu ¢er¢cevede yabanci yatirimeilar tarafindan dikkate alinmaktadir (UNCTAD, 2012).

Tiirkiye, Cin ve Hindistan, son yillarda elde ettikleri ekonomik biiylime
performansiyla, biitiin diinyanin ilgisini ¢ekmektedir. Ozellikle, biiyiik miktarda YDY
cekip, bunu igsellestirerek, fason {ireticilikten ¢ikip, {iriin gelistiricisi haline gelen ve
diinyaya kendi markalarim1 kabul ettirmeyi basaran Cin ve Hindistan’in bu alandaki

deneyimlerinden, gelismekte olan tilkelerin ¢ikaracagi énemli dersler bulunmaktadir.

Bu baglamda tezin amaci; Tirkiye, Cin ve Hindistan Orneginde, YDY ’nin
makroekonomik ve verimlilik etkilerini, yapisal kirilmali zaman serileri analiz

yontemleri yardimiyla arastirmaktir. Bu calismada su sorulara cevap aranacaktir:
o YDY 'nin ev sahibi iilkede toplam faktor verimliligine bir katkis1 var midir?
o YDY nin ekonomik biiylime iizerinde anlamli bir etkisi var midir?

o  YDY ileiilkede olusan cari denge arasinda bir iligki var midir?

o YDY 'nin yurti¢i toplam yatirimlar {izerinde anlamli bir etkisi var midir?

o YDY, yeni istthdam olusturmakta midir? Yoksa satin aldig1 veya ortak oldugu
firmadaki, (varsa) fazla is¢ileri ¢ikartarak, istthdami olumsuz yonde mi

etkilemektedir?

Dolayistyla bu ¢aligmada, Tiirkiye, Cin ve Hindistan'da faaliyet gosteren YDY,
makro ve mikro bakis acilariyla incelenecektir. Calismanin 6rnek evrenini olusturan
iilkeler, son donemde yakaladiklar1 yiiksek biiylime hizlariyla biitiin iilkelere 6rnek
olmaktadir. Ozellikle Cin’in basarisinin arkasinda YDY'nin oldugu kabul edilmektedir.

2008 kiiresel ekonomik krizin etkisiyle, gelismis tilkelerin birgogunun ekonomisinin



yavagladigi, bliylime oranlarinin diistiigii bir donemde, analize konu edilen iilkelerin
yakaladig1r yiliksek biiylime hizlarinin siirdiiriilebilmesinde de YDY’nin katkisinin
oldugu diisiiniilmektedir. Bu ¢ercevede YDY 'nin, ev sahibi iilke ekonomilerini hangi
kanallarla etkilediginin yanit1 anlamli olacaktir. Bilgi transferi, rekabet, uzmanlagma,
teknolojik gelisme, isgiicli niteliginde iyilesme, verimlilik artigi, vb. kanallar ilk akla

gelenlerdir.
Bu calismay1 6zgiin kilan hususlar sunlardir:

o Makro ve mikro analizlerin bir arada yapilmis olmasi. Bu kapsamda YDY'nin ev
sahibi tlilkedeki toplam faktor verimliligine, ekonomik biiyiimeye, cari agiga, yerli

yatirimlara ve istihdama olan etkilerinin bir arada arastirilacak olmast,
o Tiirkiye'nin yaninda Cin ve Hindistan’1n da incelenecek olmast,

o Caligmada kullanilan ekonometrik yontemlerin giincelligi. Bu tezde, zaman serisi
analizlerinde en son gelistirilen ydntemler kullanilmistir. Ornegin; Maki (2012)
testi, ilgili makalenin 21 Mayis 2012 tarihinde, Economic Modelling dergisinde
yayinlanmasiyla literatiire girmis, olduk¢a yeni bir testtir. Bu teste ait Gauss
kodlar1, Yazarindan temin edilmis ve bu ¢alismada kullanilmistir. Muhtemelen

Tiirkge iktisat literatiiriinde, bu testin kullanildigr ilk tez, bu olacaktir.

Bu yoniiyle calismanin literatlire bir katki saglayacagi ve aragtirmacilarin
dikkatini bir kez daha YDY ve verimlilik konularina cekilecegi diistiniilmektedir.
Calismanin sonucunda; beklentimiz, s6z konusu iilkelerde YDY ’nin makroekonomik

degiskenleri, olumlu yonde etkileyecegi dogrultusundadir.

Bu ¢alismadaki en onemli kisit; Cin ve Hindistan'a ait aylik veya ii¢ aylik
verilere ulasmadaki giicliiktiir. OECD, IFS ve IMF gibi veri kaynaklar1 taranmis, ancak
yillik veri setleri olusturulabilmistir. IFS’te bazi seriler aylik veya {i¢ aylik olarak
bulunabilmisse de bu durum biitiin degiskenler i¢in miimkiin olmamustir. Ozellikle

Hindistan’a ait uzun veri seti olusturmada 6nemli giicliikler yasanmustir.

Calismanin bundan sonraki kismi baslica iki bolimden olusmaktadir: Birinci

boliimde; c¢alismanin teorik cercevesi incelenecektir. Bu kapsamda, YDY ’nin, tanima,



tiirleri, tarihsel gelisimi, diinyadaki ve analize konu iilkelerdeki durumu incelenecektir.
Yine ayn1 bolimde YDY'nin iilkelerin verimlilikleri ve makroekonomik biiytikliikleri
tizerindeki etkileri tartisilacaktir. Bu boliimde ilgili literatiir 6zetleri ve ekonometrik
modellemelere de yer verilecektir. ikinci boliimde ampirik analizler yer alacaktir. Bu
kapsamda, yapisal kirilmali birim kok testleri ve yapisal kirilmali esbiitiinlesme
smnamalart gerceklestirilecek, seriler arasindaki uzun ve kisa donem iliskileri analiz
edilecektir. Sonu¢ ve degerlendirme boliimiinde, calismanin genel bir degerlendirmesi,
iilkeler icin elde edilen sonuclarin karsilastirmasi, ulasilan sonuclar ve bu sonuclara

dayanarak gelistirilen politika Onerileri yer alacaktir.



BIiRINCi BOLUM
TEORIK CERCEVE

Bu bolimde tezde kullanilacak temel kavramlar tamitilacak, YDY hakkinda

bilgiler verilecek ve iilke 6rnekleri YDY yoniinden incelenecektir.
1.1. YABANCI SERMAYENIN KAVRAMSAL CERCEVESI

Yabanci sermaye; bir iilkede yerlesik kisilerin, kar elde edebilmek icin, diger
tilkelere aktardigi mali kaynaklardir (Uras, 1979: 27). Bir iilke sakinlerinin, kendi
ilkeleri disinda servet edinmelerine, yabanci yatirim denir. Bu servetler mali ya da reel
nitelik tasimaktadir. Banka mevduatlari, tahvil ve hisse senedi gibi menkul degerlerin
satin alinmasi bigimindeki mali yatirimlara, yabanci sermaye yatirimlart ya da portfoy
yatirnmlart adi verilmektedir (Batmaz ve Tunca, 2005: 17). Yabanci {ilkelerde tesis,
fabrika, arazi, bina gibi fiziki varliklar edinilmesi gibi reel yatirimlara ise, YDY
denilmektedir (UNCTAD, 1999: 465; Hazine Miistesarligi, 2010). YDY kisi, sirket
veya sirketlesmemis 6zel ya da kamu kurumlarinin, yerlesik olduklar tilke disinda, kar
amacli sube, biiro, bagli kurulus ya da ortaklik bigiminde tesis, fabrika, arazi, bina gibi
fiziki varliklar edinmesi olarak da tanimlanabilmektedir (Demircan, 2003). YDY ler;
uzun siireli, ticari ¢ikar elde etme amach, sirket yonetimine etki edebilecek diizeyde
gerceklesen sermaye yatirnmlaridir (ISO, 2002). OECD’ye gore, bir yatirrmin YDY
olarak kabul edilebilmesi i¢in, yabanci yatirnmci paymin en az %10 olmasi
gerekmektedir (OECD, 2011). Buna gore, yatirnmcisina sirket yonetiminde en az %10
oy hakki saglayan smur Otesi yatirnmlara, YDY denir. Oy hakki %350'nin iizerine

ciktiginda, sirket tamamen yabanci yatirimeinin kontroliine gegmektedir.

Tiirkiye'de, 17 Haziran 2003'te uygulamaya konulan 4875 sayili Dogrudan
Yabanci Yatirimlar Kanunu'na gore YDY, baska {ilke vatandaslar1 tarafindan getirilen
nakit sermaye, sirket hisseleri, makine ve techizat, lisans haklari, mevcut YDY'lerden
elde edilen ve tekrar yatirnmda kullanilan karlar olarak tanimlanmistir. Dogal
kaynaklarin aranmasina yonelik haklar, yeni sirket kurmaya veya sube agmaya yonelik

yatirimlar, borsa haricinde sirketlerin hisselerini almak, menkul kiymet borsalarinda bir



sitketin hisselerinin en az %10'unu almak ve gayrimenkul alimlart da YDY olarak

tanimlanmistir (Hazine Miistesarligi, 2005).

Sirket evlilikleri, 6zellestirme ve ortak girisimler, en yaygin YDY sekilleri
olarak goze carpmaktadir. YDY, yeni kurulacak firmalara kurulus sermayesi saglama,
bir firmayr satin alma veya mevcut firmanin sermayesine ortak olma yoluyla
gerceklestirilebilir. YDY'de asil olan, bir lilkeden digerine transfer edilen sermayenin, o

iilkede yatirim vasitasiyla liretime doniismesidir (Lipsey, 2002).
1.2. YABANCI YATIRIMLARIN SINIFLANDIRILMASI

Diinya Bankasi'nin yaptig1 siniflandirmada yabanci yatirimlar; resmi borglar,
finansal yatirimlar ve dogrudan yatirimlar olmak iizere iice ayrilmaktadir (UNCTAD,

1999: 465). Sekil 1.1°de bu siniflandirmanin ayrintilar1 sunulmustur:

Sekil 1.1: Diinya Bankasi’nin Yabanc1 Yatirimlar Simiflandirmasi

l Yabanci Yatirimlar I

' Resmi Bor¢lar | ' Finansal Yatirimlar | ' Dogrudan Yatirimlar |
| l l
1- Kisa Vadeli Finansal Yatirimlar

(Vadesi 1 yildan kisa olan yatirimlar)

1-Yeni sirket kurma

2- Uzun Vadeli Finansal Yatirnmlar 2- Var olan bir sirketi

(Vadesi 1 yildan uzun olan yatirimlar)

1- Devletlerin,
satin alma

yabanci

J 3- Var olan bir
kuruluslardan I ' an N
aldig1 borglar = - sirketin hisselerinin

bir kismuni alarak,

2- Devletlerin, Portfoy

Yatirnmlari:

Yonetimde yonetimde en az

diger devletlerden kontrol yetkisi Y - en az
aldig1 borglar i) Hisse senedi saglamayan %10 temsil giicii
3- Resmi transferler ii) Bono sermaye elde etme
paylari

d) Kér-zarar ortakhg

J

iiii) Tahvil

J

Not: Diinya Bankasi’ndan elde edilen bilgiler kullanilarak, tarafimizdan olusturulmustur.

Yabanci sermaye hareketleri; resmi ve 0zel sermaye akimlari seklinde de
simiflandirilabilmektedir. Resmi sermaye akimlari; devletlerarasinda veya yabanci
kuruluslardan devletlere olan sermaye hareketlerini kapsar. Bunun disinda kalan diger
yabanci sermaye hareketlerini kapsayan 0zel sermaye akimlari ise, yabanci o6zel

sermaye akimlar1 ve portfy yatirimlarindan olusmaktadir (Demircan, 2003).



IMF'nin smiflandirmasina goreyse, yabanci yatirimlar; dogrudan yatirimlar,
portfdy yatirimlari, tiirev finansal araglara yonelik yatirimlar, diger yatirnmlar ve rezerv
yatirimlar olmak {izere bes grupta toplanmaktadir (IMF, 2010: 99-118). Bu yatirim

tiirlerinin agiklamasi soyledir:
1.2.1. Dogrudan Yatirimlar

Yatinmcisina dogrudan kontrol ya da yonetim kararlarini 6nemli Olciide
etkileme yetkisi saglayan sinir 6tesi yatirimlara, dogrudan yatirirm denir. Dogrudan

yatirimlarin karsiligi, kar transferi seklinde olmaktadir.
1.2.2. Portfoy Yatirimlari

Sinir 6tesi bor¢ ve hisse senedi iglemlerini ifade eder. Dogrudan yatirim ve
rezerv islemleri disinda kalan yatirimlardir. Portfoy yatirimlarinin karsiligi, anapara ve

faiz 6demesi bi¢ciminde olacaktir.
1.2.3. Tiirev Finansal Araclara Yonelik Yatirimlar

Sinir 6tesi bir varliga dayali olarak ¢ikarilan menkul degerlere, tiirev finansal
araglar denir. Bu tiir finansal araclara yapilan yatirimlarin, dogrudan yatirimlar ve

portfoy yatirimlarindan farki, risk transferini de icermesidir.
1.2.4. Rezerv Yatirnmlar

Para otoriteleri tarafindan kontrol edilen, 6demeler bilangosunun finansal
ithtiyaglarimi karsilamak, doviz piyasalarina miidahale edebilmek ve etkileyebilmek

amaciyla elde tutulan yabanci varliklar cinsinden resmi yatirimlardir.
1.2.5. Diger Yatirnmlar

Siir 6tesi depozito, sigorta, maas, emeklilik 6demeleri, garantiler kapsamindaki
O0demeler, ticari kredi ve avanslar, IMF kredileri, bor¢clar1 ve 6zel ¢ekme haklarini

(SDR) ifade etmektedir.



1.3. YDY CESITLERI
1.3.1. Gerc¢eklesme Tiirlerine Gore YDY

Biiylimek ve yabanci piyasalara agilmak isteyen bir firma, diger iilkelerdeki
yatirim ortamlarmi ve firsatlarimi inceledikten sonra, yatirimini hangi bi¢imde
yapacagina karar vermektedir. Literatiirde, yabanci yatirimlarin farkli bigimlerde
olabilecegi belirtilmektedir (IMF, 1991: 37; Aydogus vd. 2005; Hazine Miistesarligi,
2010):

1.3.1.1. Yeni Sirket Kurma

Ev sahibi iilkeler tarafindan en ¢ok tercih edilen YDY seklidir. Bu yatirim
tiriinde yabanci firmalar, gittikleri {ilkede sube acarak, ana {ilkesindeki {iretim
faaliyetlerinin devami niteliginde iiretim, dagitim ve pazarlama faaliyetlerinde
bulunabilmektedir. Baz1 durumlarda ise yeni bir iiretim alanina girilip, yeni tesisler
kurulabilmektedir. Yatirim yapan ana sirket, yatirimin kismen veya tamamen sahibidir.
Yatirim yapilan tlkedeki miilkiyet uygulamalarina bagli olarak, firmalarin kontrol
mekanizmasina getirecegi sinirlamalar yiizlinden, yabanci yatirimcilar genellikle

sirketin tamamina sahip olmayi tercih etmektedir.

1.3.1.2. Sirket Satin Alma

Yabanci firma, bir tlilkede yeni firma kurmak yerine, piyasada belirli bir yer
edinmis yerli bir firmay1 satin almay1 tercih edebilmektedir. Ozellestirme kapsaminda,

yabanci yatirimcilara satilan firmalar da bu tiire 6rnek olarak gosterilebilir.

1.3.1.3. Sirkete Ortak Olma

YDY nin bir bagka tiirli de ortak girisimlerdir (joint venture). Bu yatirim tiirti
genellikle sirket evlilikleriyle karistirilabilmektedir. Oysa burada var olan bir sirketle
birlesme degil, birlikte yeni bir sirket kuma s6z konusudur. Benzer amaglari
gerceklestirmek icin, iki ya da daha ¢ok sirketin, teknoloji ve sermayelerini birlestirerek
yaptiklar1 bir yatirrm seklidir. Bu yatirimlarin ii¢ cesidi vardur: Ilki; iki farkli iilkedeki

yatirimeinin, baska bir iilkede yatirrm yapmasidir. Ikincisi; iilkenin belirli bir dzelligi



nedeniyle kurulan ortak girisimlerdir®. Sonuncusu ise; hiikiimetlerin ortak oldugu

yatirimlardir.

1.3.1.4. Sirket Evliligi

YDY’nin bir baska tiiri de sirket evlilikleri (merger) ya da birlesmelerdir. Bu
yatirim tiirlinde, yabanci yatirimeilar sifirdan bir firma kurmak yerine, var olan bir
firmanin sermayesine ortak olarak, onunla birlesme yoluna gidebilmektedir. Sirket
birlesmesinde; artik sirketlerin kendi tiizel kisilikleri s6z konusu olmamakta, yeni bir
sirket olarak yollarina devam etmektedirler. Birlesen sirketlerin tekrar ayrilmasi oldukca
zordur. Yabanci yatirimcei, bu sekilde gergeklestirdigi yatirnrmlarda sermaye, teknoloji ve
isletmecilik bilgisini firmaya ve dolayisiyla iilkeye aktarmakta ve bunlar zamanla yerli
firmalar arasinda yayilmaktadir. Bu yoniiyle, ev sahibi iilkeler tarafindan en ¢ok arzu
edilen yabanc1 yatirim tiiriidiir. Bu yatirimlar ¢ogu zaman yerli sirketlerin yagamasini ve

rekabet edebilmesini de saglamaktadir.

1.3.1.5. Lisans Anlasmalar

Lisans anlagmalari, yabanci iilkede yatirim yapmanin diger bir seklidir. Yabanci
bir bir firma, sahip oldugu iiretim patentini, markasin1 veya mallarinin dagitim hakkini,
baska bir tlilkedeki firmaya devredebilir. Tam bir lisans anlagsmasinda, iiriin ihraci yerine
teknoloji ihrac1 ikame edilir. Teknoloji yabanci iilkeye transfer edilerek, tiriinlerin diger
ilkede iiretilmesi saglanmis olur. Lisans anlasmalarinda, lisansi1 satan ile alan arasinda
bir s6zlesme yapilir. Bu satislarda, alic1 firma, lisans1 kullanim hakkini kazanmis olur.
Literatiirde, genellikle YDY’nin bir c¢esidi olarak goriilmeyen lisans anlagmalari,
yabanci lilkeye ag¢ilmada, ihracat ve YDY arasinda ara bir uygulama olarak
goriilmektedir. Bu anlagmalar, asil yatirnmin bir hazirlik anlagsmasi gibi kabul edilebilir.

Bu anlagmalara, teknik bilgi yatirimi da denilmektedir.

1.3.1.6. Gayrimenkul Yatirinm

Bu tiir yatirim, yurtdisinda satin alinan arazi veya bina gibi yapilari igerir. YDY,

hane halkinin yurtdisinda konut edinmesi bigiminde, “ticari olmayan” yatirim seklinde

> Ornegin; Cin belirli bir doneme kadar, yabanci yatirnmecilarm iilkesinde tek baslarma yatirim
yapmalarina izin vermemistir. Ancak yerli yatirimcilarla ortak girisimlere izin vermistir. Suudi Arabistan
ve Katar’da bu uygulama hala gegerlidir.
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olabilecegi gibi, ticari bir yatirnm tiiriinde de olabilmektedir. Nitekim 2003 yilinda
yiriirlige giren 4875 sayili kanunla, Tiirkiye’de yabancilara yonelik gayrimenkul
satisina izin verilmesiyle birlikte, 6zellikle turistik bolgelerde, yabancilar 6nemli
miktarda gayrimenkul almaya baslamistir. Ornegin; 2010 yilinda gerceklesen 9 milyar
dolarlik YDY'nin yaklasik 2.5 milyar dolarlik kismi, gayrimenkul yatirimlarindan
olugmaktadir (Hazine Miistesarligt, 2011).

1.3.1.7. Ters Yonlii islem

Yabanci iilkede kurulan sirketin zamanla giiclenerek, ana sirketin hisselerini
satin almasi veya ona borg vermesi seklindeki yatirimlari ifade etmektedir. islem niteligi
ayn1 kaldig1 ve ters yonlii oldugu i¢in, bu islemlere “ters yonlii islemler” denmektedir
(IMF, 1991: 37). Ornegin; 2008 kiiresel ekonomik krizinde, Denizbank, Belgika’daki
asil firmas1 olan ve sikinti yasayan Dexia Bank’in bir kisim hisselerini satin alarak
destek olmustur. Benzer sekilde Vodafone da Ingiltere’deki anafirmasinin bir kisim

hisselerini alarak, kiiresel krizde destek olmustur.
1.3.2. Yatirim Tiirlerine Gore YDY
Yatirim tiirlerine goére YDY'ler baslica iki grupta incelenebilir (Venables, 2000):

1.3.2.1. Yatay Yatirim

Yabanci firma, yatinm yaptigi iilkede, kendi {lilkesinde yapmakta oldugu
dretimin aynisini  gerceklestiriyorsa, buna yatay yatirim denir. Yatay yatirimlar
genellikle, yerel piyasalara, nihai tiiketim mali1 satmay1 veya hizmet sunmay1 amaglayan
YDY'lerdir. Temel amag, daha oOnce ihracatin yapildigi pazarlarda, maliyetlerin
diistiriilmesi ya da piyasada firma pozisyonunun gelistirilmesidir. Yatay YDY ’de,
tasima maliyetleri ve miisteriye yakinlik 6n plana ¢ikmaktadir. Bu yatirim tiirii, yerel
tretim standartlarin1 ve yerel Uretim bilgisini arttinr. Bu yatinm tirii, glimriik
tarifelerinden ve koruma duvarlarindan kurtulmak i¢in de gergeklestirilmektedir (WTO,
1996). Boylece firma, kendi tilkesinin dahil olmadig1 bir ekonomik birlige, glimriiksiiz

mal satabilme imkanina kavugmaktadir.
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1.3.2.2. Dikey Yatirim

Yabanci firma, yatirnm yaptigi iilkede, kendi iilkesinde iirettigi {riinlerin
islenmesi veya aramali iiretimi gerceklestiriyorsa, buna dikey yatirim denir. Uretimin
farkli asamalarindaki tirtinlerin, farkli iilkelerde iiretilmesini ifade etmektedir (Venables,
2000). Dikey yatirimlar, diisiik maliyetli tiretim gerceklestirmeye c¢alisan YDY 'lerdir.
Bu yatinnm tiirtinde girdi maliyetleri onemlidir. Ayrica dogal kaynaklar, isgiicli
yogunlugu ve isgiicliniin niteligi, tiretim maliyetlerinin diisiikliigli, yatinm yapacak
yabanci firmalar i¢in 6nem tasimaktadir (WTO, 1996). Yatay yatirimlar, dis ticareti
ikame ederken, dikey yatirimlar, dig ticaretin tamamlayicis1 ve arttiricist durumundadir
(Altintag, 2009). Cari agigin artmasinda, YDY'lerin diger iilkelerden ithal ettigi ara

mallarinin 6nemli bir yeri vardir.
1.3.3. Uretim Faaliyeti Tiirlerine Gére YDY

YDY'lerin iiretim faaliyetleri baslica li¢ grupta toplanabilir (Alpar ve Ongun,
1985; UNCTAD, 1999).

1.3.3.1. Geriye Baglantih Uretim Faaliyetleri

Petrol ve maden isletmeciligi gibi daha ¢ok dogal kaynaklari isletme
faaliyetleridir. Bu yatirim ytirlinde yabanci firma, kendi sanayi iiretimi veya satis1 igin
gerekli hammaddelerin cikarilmasi ve islenmesi islemlerini gerceklestirir. Ozellikle bu
tiir yatirim yapan firmalarin, yerli tedarikgileri vardir ve bu tedarikgiler, yabanci firma
ile yakin etkilesim icindedir. Bu yakin iletisim, yabanci firmadan yerli firmaya

verimlilik gecisine de imkén saglar.

1.3.3.2. fleriye Baglantih Uretim Faaliyetleri

Nihai tiiketim mallarmin {iretim ve satisinin yapilmasi faaliyetleridir. Ana
sirketin, yabanci {ilkelerdeki satis faaliyetlerini diizenlemek amaciyla kurulan
sirketlerdir. Daha ¢ok, nihai tiiketicilerle yakin etkilesim iginde olurlar. Yerli firmalarla
nihai mal satisinda rekabet ederek, onlar1 daha kaliteli ve daha ucuza mal satmaya

zorlarlar. Bu da yerli firmalarda verimlilik artig1 saglar.
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1.3.3.3. Yatay Baglantili Uretim Faaliyetleri

En sik karsilagilan YDY bicimidir. Yatinmin gerceklestigi iilkeye, gerekli
sermaye, teknoloji ve teknik isgiicii gonderilir. Boylece ilgili iilkede, ana sirketin iiretim
stratejileri dogrultusunda faaliyetler gergeklestirilir (Bal ve Goz, 2010). Bu tiir YDY 'ler,
evsahibi {iilkedeki yerli firmalarla etkilesim igine girerler. Bu etkilesim sonucunda,

yabanci firmadan yerli firmaya verimlilik gecisi gerceklesir.
1.4. YDY’NIN TARIHSEL GELIiSIiMi

YDY'nin ge¢misi, 16. ylizyillda merkantilistlere kadar dayanmaktadir. 17. ve 18.
yiizyillarda Ingiltere, Hollanda ve Fransa’ya ait firmalar, diinyanin onemli ticaret
merkezlerinde subeler agcmistir (Edgington,1994). 1800'li yillarin ilk yarisinda, sanayi
devriminin de etkisiyle, Avrupa lilkelerinin, ihtiya¢c duydugu aramali ve hammaddenin
saglanmasi amaciyla, somiirge ve yart somiirge durumundaki llkelerde, dogal ve
tarimsal kaynaklara yonelen YDY’ler hiz kazanmistir. Seylan’daki ¢ay ve Dogu Afrika
ilkelerindeki muz ekim alanlari, bu tiir yatirnmlarin sonucudur (Yavan ve Kara, 2003).
Bu yillarda yapilan YDY’ler daha ¢ok ulasim, haberlesme, elektrik, dogalgaz ve liman
calismalarma yoneliktir (Tiimertekin ve Ozgiic, 1997: 38).

1850-1950 doneminde YDY, Avrupa'dan diger iilkelere yonelik olarak
gerceklesmistir. Bu dénemde YDY'de ilk siray1 Ingiltere almistir. O'nu ABD, Fransa,
Almanya, Isvigre, Belgika ve Hollanda izlemistir (Dunning, 1988: 73-76).

Birinci Diinya Savasi yillarinda azalan YDY, savag bittikten sonra yeniden
canlanma doénemine girmisti. Bu ddénemde ABD, YDY yoniinden, Ingiltere’yi
gecmigstir. 1920'l yillarda, YDY artik gelismis tilkelerden, gelismemis iilkelere yonelik
olmaktan c¢ikip, gelismis tilkeler arasinda da goriilmeye baglanmistir (Ongun, 2001:
324). Bu donemde 6zellikle geligmis tilkeler arasindaki sermaye hareketlerinin, portfoy
yatirimlarindan, dogrudan yatirimlara dogru degismeye basladig goriilmiistiir. 1920
yilinda toplam yabanci sermaye hareketlerinin {icte birinin YDY seklinde oldugu
goriilmektedir (Edgington,1994). Ancak bu donemde az gelismis {ilkelere ve
somiirgelere giden sermayenin yine biiylik bir kismi, portfdy yatirimlar1 bi¢ciminde

olmaya devam etmistir.
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1929 Biiyiik Ekonomik Buhran1 ve arkasindan gelen Ikinci Diinya Savasi’nin
etkisiyle, YDY tekrar azalmaya baslamistir. Yatirimci iilkelerden bazilari, onemli
miktardaki dis yatinmlarini tekrar kendi iilkelerine ¢ekmis, dis yatirimlarimi tasfiye

etmeye baslamistir (Dicken, 1998).

1946°da Ikinci Diinya Savasi'min bitiminden sonra, Avrupa’nin yeniden ingasi
icin ABD’den Avrupa’ya giden yatirimlarla YDY, hizla yiikselmistir. 1957'de Avrupa
Ekonomik Toplulugu'nun (AET) kurulmasi ve AET’nin 1960’larda kisa vadeli borg
saglama kaynaklarin1 artirmasi, Avrupa’ya yapilan YDY’leri daha da hizlandirmistir

(Ongun, 2001: 327).

1950’lerden sonra, yabanct sermaye hareketlerinin yapisinda Onemli
degisiklikler goriilmeye baslamistir. Bu tarihten sonra, yabanci sermaye hareketleri
icinde, dogrudan yatirimlar 6n plana ¢ikmis, ABD yabanci yatirimlarda iistiinligli ve
belirleyiciligi elde etmistir (Dunning, 1988: 78). YDY, birden fazla iilkede yatirim
yapan ve ¢ok uluslu sirketler (CUS) tarafindan yapilmaya baglanmistir (Buckley ve
Casson, 1985). 1950 sonrasi donemde YDY, endiistriyel yatirimlara doniismiistiir
(Alpar ve Ongun, 1985: 7). Gelismis tilkelerin sentetik hammadde {iretimine gegmeleri
sonucu, petrol hari¢, az gelismis iilkelerin hammaddelerine daha az ihtiya¢ duyulmaya
baglanmasi, ayni zamanda, az gelismis llkelerden kaynaklanan sosyal ve siyasal
baskilar, yabanci yatirnmcilarin sadece dogal kaynaklari islemekle kalmayip, ayni
zamanda endiistri yatirnmlarina da ydnelmelerine neden olmustur. Yine bu yillarda,
sermayenin transfer edildigi ve geldigi iilkelerde, sermaye transferlerinin ekonomiye
olan sosyal maliyeti, dnemli bir sorun olarak ele alinip incelenmeye baslanmistir (Uras,

1981: 407).

1960 sonrasi donemde YDY'ler hizla artmis ve {iiretim giderek daha cok
uluslararasi hale gelmistir. 1970’lerden itibaren Almanya, Japonya ve Isvigre kaynakli
YDY sayisinda artig goriilmiistiir (Buckley ve Casson, 1985). 1980’1i yillarda gelismis
iilkelerde uygulanmaya baslayan kota ve giimriik tarifeleri gibi koruma Onlemleri,

YDY'nin yavaslamasina neden olmustur.

1990’l1 yillardan itibaren diinyada liberal ekonomi politikalar1 ve piyasa

ekonomisi uygulamalarinin artmasi, serbest dis ticaretin Oniindeki engellerin
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kaldirilmasi, sosyalist ekonomilerin doniisiim siirecine girmeleri ve piyasa ekonomisine
yonelik reformlar yapmalari, yabanci firmalarin yeni piyasalara yatirim yapma imkanini
arttirmis, biitiin bunlara bagli olarak da yabanci sermaye hareketlerinin hiz1 ve miktari
onemli dl¢giide biiylimiistiir (World Bank, 2008). Bu donemde, gelismekte olan tilkelerin
YDY'lere sunduklar1 tesvikler, bu iilkelere biiyiik miktarda YDY girisine neden
olmustur. Bu donemde; daha 6nce yabanci isletmecilige kapali olan Cin, Hindistan,
Orta ve Dogu Avrupa bolgeleri ve Uzakdogu Asya Ulkelerinin yabanci yatirimeilara
acilmasi, Japon sirketlerinin emek maliyetlerini azaltmak ve dis piyasalar ele ge¢irmek
amactyla diga dontik biiyiikk Olcekli yatirnmlara baslamasi, CUS'larin endiistriyel
tiretimin yaninda hizmetler, sigortacilik, reklamcilik ve turizm sektorlerine de
yonelmesi, gelismekte olan bazi iilkelerin (Giiney Kore, Cin, vb.) sanayileserek baska

iilkelerde YDY gerceklestirir hale gelmesi, diinyada YDY miktarin1 hizla arttirmistir.

2000'li yillarda diinya genelinde YDY’nin 6neminin kabul edilmesi, yatirim
ortamlarinin iyilestirilmesi, hiikiimetlerin YDY’ye tesvikler saglamasi, YDY yasalarin
liberalize etmesi, Ozellestirme ve yatirimlarin Oniindeki engellerin kaldirilmasi,
yatirnmlarin karsilikli korunmasi ve gelistirilmesi ile cifte vergilendirmeyi 6nlemeye
yonelik  ilgili  uluslararast1 anlagsmalarin  yayginlasmasi, bilgi ve iletisim
teknolojilerindeki gelismeler sayesinde kiiresellesmenin hizlanmasi, YDY'yi arttiran
faktorler arasindadir. YDY'nin yillar itibariyle degisimi Sekill.2 ve Tablo 1.1'de

goriilmektedir.

Sekil 1.2: Diinya Geneli YDY (Akim, Milyar Dolar)
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Kaynak: Unctad Statistics 2012 verileri kullanilarak tarafimizdan olusturulmustur.
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Tablo 1.1: Diinya Geneli YDY (Akim, Milyar Dolar)
1980 | 1990 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 [2005| 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

54 207 | 1401 | 828 | 628 | 587 | 744 | 981 | 1463 | 1976 | 1791 | 1198 | 1309 | 1524
Kaynak: Unctad Statistics 2012.

Sekill.2 ve Tablo 1.1°den de goriildiigii gibi, 1980 yilinda 54 milyar dolar olan
diinya YDY akimi, 1990’l1 yillarda hizla artmigtir. 1997 Asya Pasifik ve 1998 Rusya
ekonomik krizleri nedeniyle, bu lilkelerden 6nemli miktarda kisa vadeli sermaye ¢ikist
yasanirken, YDY ’de 6nemli bir azalma goriilmemistir. 2001 yilindan sonra diinyanin en
bliyiik iic ekonomisinde (ABD, Bati1 Avrupa ve Japonya) yasanan durgunlukla birlikte,
diinya ekonomisinin biliyime hizi da yavaslamigtir. Bunun yaninda, borsalardaki
diistisler, baz1 endiistrilerde sirket karlarinin azalmasi ve bazi iilkelerde oOzellestirme
calismalarinin beklenenin altinda kalmasi sonucu, YDY azalmaya baslamistir. 2001
yilinda %41°lik diistisle 826 milyar dolar, 2002 yilinda %24’liik diislisle 628 milyar
dolar, 2003 yilinda ise %8’lik bir diistisle 587 milyar dolarlik YDY gerceklesmistir.

2003-2007 arasinda diinyada bir sermaye genislemesi ve likidite bollugu
donemi yasanmis, bu donemde tiim diinyada yabanci sermaye hareketleri ve bunun
icinde YDY hizli bicimde artmistir. Bu donem, ekonomik entegrasyonlarin ve sermaye
hareketlerinin de hizla arttigi bir donemdir. Yeni finansal araglarin gelistirilmesi,
yabanci fon transferlerini arttirmistir. YDY akimlari, 2007 yilinda 1.976 trilyon dolarla

en yuksek seviyesine ulagmistir.

2008 yilinda ABD konut ve finansal piyasalarinda baslayan ve kisa siirede tiim
diinya ekonomilerini etkisi altina alan kiiresel ekonomik krizin etkisiyle YDY, 2009
yilinda 1.2trilyon dolara kadar diismiis ve 2011 yilinda 1.5 trilyon dolara ¢ikmistir.
UNCTAD Orta Vadeli Kiiresel YDY girisi beklentilerine gore diinya genelindeki
YDY’lerin; 2012 yilinda 1.495-1.695 trilyon $, 2013 yilinda 1.630-1.925 trilyon $ ve
2014 yilinda 1.700-2.110 trilyon $ olmasi1 Ongoriilmektedir. Yabanci sermaye

yatirimlariin, donemler itibariyle faaliyet alanlari, Tablo 1.2'de goriilmektedir.
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Tablo 1.2: YDY lerin Faaliyet Alanlarinin Tarihi Gelisimi
Yillar Faaliyette Bulunulan Sektor

1800-1890 [Dogal ve tarimsal kaynaklar (yiin, petrol, mineral, kauguk, meyve iiretimi)

1891-1940 [Kimyasal maddeler, ila¢ sanayi, yiyecek maddesi, motorlu tasitlar

1941-1945 |Ulastirma, askeri donatim, silah

1946-1960 |Finansal hizmetler, haberlesme, makine, otelcilik, mithendislik

1961-1971 |Elektronik esya, ¢esitli aygitlar, arastirma, gezi ve eglence gibi hizmetler

1972-1985 [Egitimle ilgili sektorler, gida endiistrisi, saglik iiriinleri, temizlik mamulleri

1985-2000 | Turizm, bilgi iglem, otomotiv, telekomiinikasyon, niikleer maddeler

2000- Uretim merkezlerinin, gelismis iilkelerden gelismekte olan ve az gelismis iilkelere kaymasi.
Kaynak: Carikci, 1983.

Tablo 1.2'den de goriildiigii gibi, YDY artik hammadde ve dogal kaynaklar
yerine, agirlikli olarak bilgi teknolojileri ve hizmetler sektdriine yonelmis durumdadir.
2000 yil1 sonrasinda, Avrupa ve ABD'de olusan ¢evreyi koruma bilinci ve bu ¢ercevede
cikarilan kanunlar, Kyoto S6zlesmesi benzeri uluslararasi anlasmalar ve bu anlagmalara
uygun lretim yapmanin maliyette olusturdugu artiglar ve gelismis iilkelerde ticretlerin
yiiksekligi gibi nedenlerle, gelismis iilkeler kaynakli CUS'lar, iiretim merkezlerini Cin,
Hindistan ve diger Asya Ulkeleri ile Gegis Ekonomisi Ulkelerine kaydirmistir. Ornegin;
Isvigre’nin Nestle sirketinin 186 fabrikasindan sadece ii¢ tanesi, Isvi¢re’dedir. Sirketin
Isvigre’deki satislari, toplam satiglarinin sadece %3’iine karsilik gelmektedir (Unsar,
2007). Bu durum hem yatirim yapilan {ilkelerin daha fazla YDY cekmesine imkan
saglamis, hem de lretim maliyetlerini onemli Glgiide diistirmiistiir. Kiiresel diizeyde
YDY akiminin, diinya GSYIH’siigindeki payr da hizla artmaktadir. Bu konudaki
bilgiler Tablo 1.3°te goriilmektedir.

Tablo 1.3: Diinya Geneli YDY/GSYIH Oranlar1 (%)
1980 | 1990 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

04 | 09 | 43 | 26 1.9 1.6 1.8 | 2.1 30 | 35 | 29 | 21 2.1 2.2
Kaynak: Unctad Statistics, 2012.

1980 yilinda %0.4 diizeylerinde olan bu oran, 1990'da 0.9'a 2000'de 4.3'e kadar
yiikselmistir. 2001-2003 donemindeki daralmayi, 2004-2007 donemindeki genisleme
takip etmis ve 2008 kiiresel ekonomi krizinin etkisiyle bu oran %?2.1 seviyelerine

diismiis, 2011°de tekrar bir toparlanma baslamistir.
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Diinyada YDY, 1970 ve 1980’li yillarda daha ¢ok gelismis {ilkelere yonelik
olarak gergeklesirken, 1990’11 ve 2000'li yillarda gelismekte olan {ilkelere yonelmeye
olmaya baglamistir. 2010 yilinda gelismekte olan iilkelerin ¢ektigi YDY miktari,

gelismis iilkelerin 6niline gecmistir. Bu durum, Sekil 1.3'te goriilmektedir.

Sekil 1.3: YDY'nin Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkeler Arasindaki Dagilimi (%)

100
20
80
70
60
50
10
30
20
10

0

—pe— Gelismekte Olan —— Gelismis

Kaynak: Unctad Statistics 2012 verileri kullanilarak, tarafimizdan olusturulmustur.

2000’lerin baginda, diinyadaki toplam YDY'nin %Z20’den azin1 c¢ekebilen
gelismekte olan iilkeler, uyguladiklar1 tesvik politikalar1 ve sunduklar1 firsatlar
sayesinde, paylarini hizla arttirarak, 2010 yilinda toplam YDY'nin %50'den fazlasini

cekmeyi bagarmistir.

Diinya genelinde ortaya ¢ikan siyasi degisikliklerin de etkisiyle, YDY'lerin
yoniinde de degisimler goriilmiistiir. Dogu Blok’u Ulkeleri, Cin ve Hindistan, yabanci
yatirimeilar i¢in yeni tesvikler sunmaktadirlar. 2011 yili itibariyle, diinyada en fazla

YDY c¢eken iilkeler ve Tiirkiye'nin durumu, Tablo1.4'te goriilmektedir.
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Tablo 1.4: En Fazla YDY Ceken Ulkeler (Milyar Dolar)

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 |2011Yur| 2011 Yih
Pay1 (%) | Siralamasi
ABD 2371 | 2160 | 3064 | 1436 | 1979 | 2269 | 149 I
Cin 727 | 835 | 1083 | 950 | 1147 | 1240 | 8.1 2.
Belgika 589 | 934 | 1940 | 617 | 812 | 89.1 538 3.
Hong Kong 45.1 54.3 59.6 52.4 71.1 83.2 5.5 4.
Brezilya 188 | 346 | 451 | 259 | 485 | 667 44 5.
Singapur 367 | 469 | 118 | 244 | 486 | 640 42 6.
Tngiltere 1562 | 1964 | 915 | 711 | 506 | 539 35 7.
Virjin Adalari 7.5 31.8 51.7 46.5 49.1 53.7 35 8.
Rusya 207 | 551 | 750 | 365 | 433 | 5209 35 9.
Avustralya 310 | 455 | 472 | 266 | 356 | 413 27 0.
Fransa 718 | 962 | 642 | 242 | 306 | 409 27 1.
Kanada 603 | 1147 | 572 | 214 | 234 | 4009 27 2.
Almanya 556 | 802 | 8.1 | 242 | 469 | 404 27 13.
Hindistan 203 | 255 | 434 | 356 | 242 | 3L6 2.1 14.
fspanya 308 | 643 | 770 | 104 | 408 | 295 19 5.
ftalya 106 | 438 | -108 | 201 | 92 | 291 19 6.
Meksika 201 | 315 | 271 | 161 | 207 | 196 13 7.
Endonezya 49 6.9 93 49 | 138 | 1809 12 18,
Liksemburg | 318 | 283 | 112 | 224 | 92 | 175 12 19,
Sili 74 | 126 | 155 | 129 | 154 | 173 11 20,
Tiirkiye 201 2 195 | 84 9 16 1.0 23.

Kaynak: UNCTAD Statistics 2012 verileri kullanilarak tarafimizdan olusturulmustur.

Tablo1.4’e gore, ABD diinyanin en 6nemli YDY alan {ilkesidir. 2011 yilinda
diinyada ger¢eklesen YDY'in yaklasik %151 bu iilkeye gitmistir. ABD’yi Cin
izlemektedir. Cin, kendisine bagli Hong Kong'la birlikte 2011 yilinda diinyada
gerceklesen YDY'nin yaklagik %141inii ¢ekmeyi basarmistir. Hindistan, 2011 yilinda
cektigi 31.6 milyar dolarlik YDY ile diinyada 14. sirada yer almaktadir. Tiirkiye, 2011
yilindaki 16 milyar dolarlik YDY ile, diinya genelinde 23. siradadir. S6z konusu tabloda
dikkati en fazla ¢eken iilkelerden bir de Virjin Adalari’dir. Bu iilke, uyguladigi tesvik
politikalar1 ve cografi konumunun avantajlar1 sayesinde, son yillarda 6nemli miktarda
YDY ¢ekmeyi basarmustir. Ozellikle turizm sektdriindeki gelismeler ve gocle birlikte
tiketim potansiyelinin artmasi, YDY artiginda Onemli  faktdrler olarak
degerlendirilmektedir. En fazla YDY yapan iilkelere ait bilgiler, Tablo 1.5°te

sunulmustur.
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Tablo 1.5: En Fazla YDY Yapan Ulkeler

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 [2011Yi| 2011¥ih
Pay1 (%) | Siralamasi
ABD 2242 | 3935 | 3083 | 267.0 | 3044 | 3967 | 260 I
Taponya 503 | 735 | 1280 | 747 | 563 | 1144 | 75 2.
Tngiltere 863 | 2724 | 1611 | 444 | 395 | 107.1 7.0 3.
Fransa 1107 | 1643 | 1550 | 107.1 | 769 | 901 59 .
Hong Kong 45.0 61.1 50.6 64.0 95.4 81.6 5.4 5.
Belgika 507 | 801 | 2210 | 92 | 557 | 707 16 6.
Tsvicre 758 | 510 | 453 | 278 | 648 | 696 16 7.
Rusya 232 | 459 | 556 | 437 | 525 | 6713 44 8.
Cin 212 | 225 | 522 | 565 | 688 | 65.1 43 9.
Virjin Ad. 272 | 437 | 441 | 351 | 587 | 625 41 10.
Almanya 1187 | 1706 | 728 | 754 | 1093 | 544 36 1.
Kanada 162 | 577 | 798 | 417 | 386 | 496 33 2.
ftalya 138 | 962 | 670 | 213 | 327 | 472 31 13.
fspanya 1042 | 1371 | 747 | 131 | 383 | 373 24 14,
Hollanda 712 | 556 | 683 | 282 | 552 | 3109 2.1 5.
Austurya 137 | 390 | 295 | 100 | 77 | 305 2.0 6.
fsvec 266 | 388 | 313 | 250 | 180 | 269 18 7.
Singapur 186 | 369 | 68 | 177 | 212 | 252 17 18,
Danimarka 82 | 206 | 132 | 63 35 | 234 5 19,
G. Kore 112 | 197 | 203 | 172 | 233 | 204 13 20,
Hindistan 143 | 196 | 193 | 159 | 132 | 148 1.0 24.
Tiirkiye 0.9 2.1 25 1.6 1.5 2.5 0.2 43.

Kaynak: UNCTAD Statistics 2012 verileri kullanilarak tarafimizdan olusturulmustur.

Tablo 1.5’e gore, 2011 yilinda, en ¢ok YDY yapan iilke ABD’dir. ABD, tek
basina, diinyadaki yabanci yatirimlarin %26’sim1 gergeklestirmistir. Bu {ilkeyi Japonya
ve Ingiltere izlemistir. Cin, Hong Kong’la birlikte diinyaya 146.7 milyar dolarlik YDY
yaparak, toplam YDY nin %9.7’sini gerceklestirmistir. Hindistan 14.8 milyar dolarla
diinya YDY’sinin %1’ ini ger¢eklestirerek 24. sirada yer alirken, Tiirkiye ise 2.5 milyar
dolarlik YDY ile 43. sirada yer almigstir.
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1.5. YDY’NIN MAKROEKONOMIK ETKILERI

Ekonomik entegrasyonlarin hiz kazandigi ve agik ekonomi politikalarinin
uygulandig1 giinimiizde, YDY nin gittigi iilkelerin (host country) ekonomilerini nasil
etkileyecegi, yogun bi¢imde incelenmektedir. Degerlendirmeler; YDY’nin faktor
fiyatlar1 (6zellikle tcretler), faktdr verimlilikleri, bilgi ve teknoloji transferleri, dis
ticaret dengesi ve ekonomik biiylime iizerindeki etkileri etrafinda yogunlagmaktadir

(Deger ve Emsen, 2006).

Iktisat literatiiriinde, YDY'nin iilkeler agisindan ¢ok sayida potansiyel etkiye
sahip oldugu ileri siiriilmektedir. Calismalarda genellikle, YDY nin yeni teknolojiler
getirecegi, yonetim tekniklerini gelistirecegi, ulusal sanayide rekabet ve verimlilik artisi
saglayacagi, diisiik maliyetli ve yiiksek kaliteli irlin miktarini artiracagi, mal, hizmet ve
bilgi ticaretini kolaylastiracagi, ihracat performansini etkileyecegi, ekonomik biiyiimeye
ivme kazandiracagi, vergi geliri saglayacagi ve istihdama olumlu katkida bulunacagi
ileri siiriilmektedir (Barrell ve Pain, 1997; Jayaraman, 1998; Borensztein vd. 1998; Zhu
ve Tan, 2000; Javorcik, 2004). Ayrica YDY, karlilig1 diisen veya cok biiyiik talep
degisimleri gosteren sektorlere olan bagimliligi azaltarak, iriin ¢esitliligini

arttirmaktadir (ISO, 2002: 13).

YDY, portfoy yatirnmlarindan farkli olarak, dogrudan 6z sermaye miilkiyeti ve
miilkiyet kontrolii de icermektedir. YDY, diger sermaye girislerine gore daha
istikrarhidir. Ekonomideki kisa donemli dalgalanmalarda iilkeyi hemen terk etmez.
YDY, sadece finansal kaynaklarin degil, aynm1 zamanda makine-techizat, teknoloji,
teknik bilgi transferini ve yabanci pazarlara agilmay1 da iceren bir yatirim tiirtidiir.
YDY, iilkeyi yabanci uygulamalara en iyi sekilde baglar, yonetim ve isgiliciiniin
yenilenmesine yardimci olur, yabanci pazarlar ile i¢ pazar arasinda kuvvetli baglar kurar

(Anwar ve Nguyen, 2011).

Ornegin; Kore’de 1998 finans krizinden sonra, agir borg yiikiinden dolay1, pek
cok yerli firma, yabanci yatirimcilara satilmistir. Yabanci yatirimcilar, bu firmalarin
bor¢larimi 6demis, onlar1 gelistirip, diinya genelinde rekabet edebilir hale getirmistir.
Isgiiciiniin beceri diizeyini arttirmis, taseron firmalara rehberlik etmistir. YDY,

elektronik ve ilag sanayinde, anahtar teknolojiler getirmis ve temel sirketleri kurmustur.
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llag sanayinde yeni ilaclarin gelistirilmesine ve yerel arastirma merkezlerinin
kurulmasina katki saglamis, elektronik sanayinde yari iletkenlerin gelistirilmesinde
etkili olmustur. Ulkeye getirdigi yeni sermaye mallar1 ve teknolojilerle, kurdugu AR-
GE merkezleriyle, yerel arastirma yeteneklerini arttirmistir. Gelismis iiretim ve yonetim
bilgilerini bu iilkeye getirerek, ililkede rekabetin ve verimliligin artmasinda faydali

olmustur (Kim ve Hwang, 2000).
Bu ¢er¢evede YDY'nin makroekonomik etkileri su sekilde siralanabilir:
1.5.1. YDY’ninVerimlilik Uzerindeki Etkileri

1.5.1.1. Verimlilik

Verimlilik genel anlamda, toplumun uzun vadede ihtiya¢ duydugu kalitedeki
iiriin ve hizmetlerin iiretimi amaciyla, kaynaklarin (isgiicii, sermaye, arazi, malzeme,
enerji, zaman, bilgi, vb.) etkin (iiretim girdilerinin tamamen kullanildig1 ve israfin
asgariye indirildigi) ve etkili (elde edilen ¢iktilarin, kurulusun 6zel amaglarin elde
edilmesine katkida bulundugu, sosyal, ekonomik ve ekolojik amaglarin elde edildigi)

bigimde kullanilmasidir® (ILO, 2011: 2).

Kaynaklarin ne derece etkin ve akilci kullanildiginin, ne derece etkili ve kaliteli
sonuclar elde edildiginin bir 6lgiisii olan verimlilik, ayn1 miktar girdi ile daha fazla ¢ikt1
elde edilebilmesi veya ayni miktar ¢iktinin daha az girdi ile elde edilebilmesi olarak da

ifade edilebilmektedir (Prokopenko, 2011).

Sanayi Devrimi ile birlikte, makinelesmeyle gelen tiretim hizindaki ve kalitedeki
artis ve rekabet, verimlilik kavramimi vazgecilmez kilmistir. Yirminci yilizyilin ikinci
yarisindan itibaren diinyada 6nemli derecede verimlilik artis1 yasanmistir. Bu durum,
aragtirmacilart ~ verimlilik artislarinin ~ kaynaklarini  incelemeye yOnlendirmistir.
Calismalar sonucunda, verimlilik artislarinin  arkasinda; bilgi  ve iletisim
teknolojilerindeki hizli gelisme, AR-GE faaliyetleri, beseri sermaye, serbest dis ticaret

ve YDY ’nin oldugu goriilmiistiir (Gboyega, 2003; Bosworth ve Collins, 2003).

? Bu ¢alismada verimlilik ve etkinlik kavramlari, es anlamh olarak kullanilacaktir.
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Verimlilik artis1 ile olusan, daha iyi kalitede, daha diisiik maliyetle, daha ¢ok
tiretim, firmalara daha cok gelir ve daha yiiksek kar saglayacaktir. Bu karlar, firma ve
calisanlar arasinda paylasilacaktir. Tiiketiciler de Triinlerden diisiik fiyatlarla

yararlandiginda, verimliligin olumlu sonuglari tiim tilkede hissedilecektir (Gersil, 2007).

1.5.1.2. Verimlilik Tiirleri

1.5.1.2.1. Teknik Etkinlik

Teknik etkinlik, bir ekonomik birimin, mevcut teknolojisiyle miimkiin olan en
yiilksek miktarda ¢iktiyr liretmesi olarak tanimlanmaktadir (Deliktas, 2002). Teknik
etkinlik, isletmenin belirli bir miktar girdiden, maksimum ¢iktiy1 elde etme veya belirli
bir miktar ¢iktiyt minimum miktarda girdi ile iiretme kabiliyetidir. Yani, en iyi liretim
teknikleri kullanilarak elde edilebilecek en yiiksek ¢iktinin, fiili ¢iktiya oranidir. Mevcut
girdilerle, potansiyel olarak iiretilebilecek en fazla ¢ikti miktarina yaklasma derecesini
gostermektedir. Teknik etkinligin yiiksek olmasi, firma agisindan yiiksek ekonomik

verimliligi ve dolayisiyla yiiksek rekabet giiciinii ifade etmektedir (Prokopenko, 2011).
1.5.1.2.2. Ol¢ek Etkinligi

Olgek etkinligi, optimal 6lgekte iiretim yapmamaktan kaynaklanan kayiplari
ortaya koymaktadir (Féare vd. 1985). Bir baska ifadeyle, faaliyet 6l¢geginin kiigiiltiilmesi
veya biiyiitiilmesiyle etkinlik degeri azaliyorsa, s6z konusu iiretim biriminin Slgek
etkinsizligine sahip oldugu sdylenebilir. Olgek etkinliginin ayristirilmasiyla da saf
teknik etkinlik hesaplanmaktadir. Ayristirmadaki amag, etkinsizligin kaynagini
saptamaktir. Olgek etkinligini saglamis bir isletme, aym diizeyde teknik ve saf teknik
etkinlik degerine sahiptir. Olcek etkinligi, gozlenen isletmenin, en verimli 6lgek

biiyiikliigiine ne kadar yakin oldugunu belirlemede kullanilabilir.
1.5.1.2.3. Kaynak Dagitim Etkinligi

Kaynak dagitim etkinligi, bir isletmenin veri girdi fiyatlar1 ve iiretim teknolojisi
altinda, optimal oranlarda girdi kullanimimi gostermektedir. Ayni zamanda bir
isletmenin marjinal {rlin degerini marjinal masrafa esitleme kabiliyeti olarak da

tanimlananilmektedir (Dhungana vd. 2004).
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Fiyat bilgisi ve maliyetleri minimize etme veya kar1 maksimize etme gibi bir
davranigsal amacin bulundugu durumlarda, teknik etkinligin yani sira, kaynak dagitim

etkinliginin de hesaplanabilmesi miimkiindiir (Coelli vd. 1998).
1.5.1.2.4. Toplam Faktor Verimliligi

Uretimde yer alan tiim faktdrlerin verimlilikleri toplamina, Toplam Faktdr
Verimliligi (TFV) denir (Lorcu, 2010). TFV'ye yonelik olarak gerceklestirilecek

analizler, bu alanda gelistirilecek plan ve politikalara yol gostermesi yoniiyle dnemlidir.

1.5.1.3. YDY, Verimlilik ve Verimlilik Gec¢is Bicimleri

YDY nin gittigi iilkeye AR-GE, iiretim, yonetim ve pazarlama bilgilerini, ileri
teknolojiyi beraberinde gétiirecegi, bu bilgi ve teknolojinin zamanla yerli firmalara da
gececegi, etkin iiretim yapacagi, ev sahibi lilkedeki yerli firmalarin iirlinlerine olan
talebi arttiracag1 (pazarin ve iiretim Olgeginin biiyliyecegi), YDY ile gelen firmalarla
yerli firmalar arasinda rekabet olusacagi, biitiin bunlarin yerli firmalar1 daha verimli
olmaya zorlayacag: ifade edilmektedir (Blomstrom ve Kokko, 2003; Kathuria, 1996).
Ayrica, YDY yapan firma tarafindan iilkeye getirilen bilgi ve teknolojiye ulasabilen
yerli firmalarin, dis ticarette rekabet giicliniin artacagi da belirtilmektedir (Cetintas,

2001).

YDY'ler iiretim ve pazarlama imkanlarinin genisligi nedeniyle, genellikle yerli
firmalardan daha verimlidir. YDY'li firmalar, faaliyette bulunduklar1 piyasada,
rakiplerinden daha kaliteli ve yeni iirlinler iiretebilme, daha ¢ok satis yapabilme ve
bdylece daha etkin ¢alisabilme imkéanina sahiptir (UNCTAD, 1998). Yapilan calismalar,
yabanci  sahipli/ortakli  firmalarin, ortalama  verimlilik  seviyesinin, yerel
firmalarinkinden daha yiiksek oldugunu gostermistir (Bosworth ve Collins, 2003).
Brezilya, Hindistan, Malezya, Tayland ve Singapur’da yapilan c¢aligmalar, yabanci

firmalarin, yerlilerden daha verimli ¢alistigini ortaya koymustur.

YDY’lerin yurti¢i verimlilik iizerindeki etkilerini ele alan ¢alismalarda, yerli
firmalarin, yabanci firmalart taklit ederek, isgilicii degisimleriyle (hareketliligiyle),
yapilan anlagmalardaki kalite standartlarin1 yakalayabilmek icin gosterdikleri gayretlerle

ve piyasa paylarim1 koruyabilmek icin sergiledikleri cabalarla, daha verimli hale
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geldikleri tespit edilmistir (Gboyega, 2003). Yani YDY ile iilkeye gelen yabanci
firmalardan kaynaklanan rekabetin, yerli firmalarin isgiicii egitimine ve teknolojiye
daha ¢ok yatirim yaparak, daha verimli hale gelmelerine ortam hazirladig1 gézlenmistir
(Lipsey, 2002). YDY ile teknoloji transferinin incelendigi caligmalarda ise, genellikle
yabanci sahipli firmalarin, iistiin teknolojilere sahip oldugu ve bunun zamanla yatirim
yapilan iilkeye yayildig1 yoniinde sonuclar elde edilmistir (Blomstrom ve Wolff, 1989).
Lipsey (1999), Giiney Dogu Asya’daki elektronik endiistrisinin ilk gelisiminde, bu
iilkelerde yatirim yapan ABD’li sirketlerin biiylik etkisinin oldugunu belirtmistir.

Diinyadaki AR-GE faaliyetlerinin ¢ok biiylik bir boliimii, YDY yapan biiyiik
firmalar tarafindan gerceklestirilmektedir. Boylece bu firmalar, ileri teknolojiyi liretim
faaliyetlerinde yogun olarak kullanmaktadirlar. Bu firmalar, yatirim yaptiklan iilkelere,
teknolojiklerini de beraberlerinde gotiirmektedir. Bu durumda, ev sahibi iilkenin, AR-
GE faaliyetlerine katilmadan, ortaya ¢ikan digsal ekonomilerden yararlanmasi miimkiin

olabilmektedir.

YDY, AR-GE faaliyetlerinin kiiresellesmesine de katki saglamistir. YDY ile
gelen AR-GE, Tiirkiye gibi teknoloji gelistirmeye yeterli diizeyde kaynak ayiramayan®
ilkeler icin, onemli firsatlar sunmaktadir (Saygili, 2003). 1994 yilinda AR-GE
harcamalarinin Irlanda’da %60’1, Ingiltere’de %35°i, Tiirkiye’de %17’si YDY'ler
tarafindan gergeklestirilmistir (OECD, 1999).

Genellikle, bir sektore YDY gelmeye basladiginda, o sektdrde iiretim Slgegi
biiyiir. Uretim 6lgeginin biiyiimesiyle birlikte, sektdrde profesyonel ticari aracilar,
muhasebe firmalari, hukuk ve danigsmanlik kuruluslari hizmet sunmaya baslar. Biitiin
bunlar da yerli firmalar i¢in pozitif digsallik saglar (Blalock ve Gertler, 2008). Yabanc1
firmalarla yerli firmalar arasinda rekabet bas gosterir. Bu durumda yerli firmalar,
yabanci firmalar1 yakalayabilmek icin AR-GE ¢aligmalarina agirlik vermeye baglar ve
kaynak kullanimlarii daha etkin bi¢imde diizenler. Bu da onlarin verimliligini arttirir
(Blomstrom ve Kokko, 1998; Aitken ve Harrison, 1999). Yabanci firmalardan

kaynaklanan rekabet¢i etkilere, yalnizca teknolojik ve verimlilik yilikselmeleri degil,

#2010 yili itibariyle Tiirkiye’de AR-GE’ye ayrilan biitce, GSYIH’nin %0.7’sidir. Bu degerin 2015
yilinda %2’ye, 2023 yilinda is %3’e ¢ikartilmasi hedeflenmektedir. Bu oran Finlandiya’da %3.84; Giiney
Kore’de %3.36; ABD’de %2.79°dur (Tiibitak, 2011).
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ayni zamanda, pazarlama ve ihracat yeteneklerini gelistirme de dahil edilebilir (Cetintas,

2001).

Yabanci firmalarin satin aldigi ya da ortak oldugu firmalarda verimlilik
artmaktadir (Arnold ve Javorcik, 2009). Sun’a (1998) gore, firmalar yabanci
yatirimeilar tarafindan satin alindiktan sonra, bu firmalarin verimliligi ortalama %23
oraninda artmaktadir. Bir sektorde ithalata izin verildiginde ise, yerli firmalar yabanci
firmalar karsisinda rekabet edebilmek igin, verimliliklerini ortalama %9 oraninda
arttirmaktadirlar. Ihracata yonelen firmalar ise i¢ piyasaya yonelen benzerlerine oranla
daha verimli ve daha sermaye yogun liretim yapmakta ve c¢alisanlarina daha yiiksek

ticretler 6demektedir (Bernard ve Jensen, 1995).

Genellikle YDY’ler, yerel sirketlere gore, egitim konusunda daha cazip
olanaklar sunmakta ve yatirim yapilan iilkede refah diizeyinin artisina katkida
bulunmaktadir. Yerel sirketlere ve calisanlarina, yeni yonetim tekniklerinin tanitilmasi
imkan1 vermektedir. YDY'ler, diisiik maliyetli ve biiyiikk hacimli yatirnm fonlarina
kolayca erisebildikleri i¢in, teknolojiye daha fazla yatirim yapma imkanina sahiptir. Bu
da onlarin daha verimli {iretim yapmalarina imkan saglar. Bu firmalardaki ileri teknoloji
ve verimlilik, zaman i¢inde yerli firmalara da gececektir. YDY, yerli miisteri ve rakibi
durumundaki firmalarin verimliliklerini, teknoloji ve yoOnetim becerileri aktarimi

yoluyla etkilemekte ve arttirmaktadir.

Gelismekte olan iilkelerde, yabanci yatirimlarin tilke ekonomisine olan katkilari
ve bu firmalardan, yerli firmalara teknoloji gegisleri, olduk¢a onemli bir konudur.
Ciinkii YDY bir iilkeye giderken, iiretim teknolojisini, isletmecilik bilgisini, tecriibesini,

kiiresel liretim, dagitim ve pazarlama agini1 da beraberinde gotiirmektedir.

YDY kanaliyla teknolojinin gelismekte olan iilke ekonomisine aktarilmasinin
yaninda, s6z konusu teknolojiyi iiretim siirecinde kullanacak beseri sermayenin, yaparak
O0grenme yoluyla olusumu da saglanir. Bu da gelismekte olan iilke ekonomilerde

nitelikli isgiicli eksiginin kapatilmasi adina 6nemli bir imkandir.

Ozellikle gelismekte olan iilkelerde, YDY'nin piyasaya girmesiyle birlikte,

piyasadaki rekabetin arttig1, liriin ¢esidi ve kalitesinin yiikseldigi, birim maliyetlerin
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diisiiriilmesine yonelik ¢abalarin yogunlastigina iliskin, dikkate deger bulgular vardir
(Zhu ve Tan, 2000). Rekabetin, fiyat ve iiriin ¢esidi tizerindeki etkileri, onun statik
etkilerini yansitir. Ozellikle gelismekte olan iilkeler agisindan ¢ok daha 6nemli olan asil
etki, YDY ve yerli firmalarin rekabetinden kaynaklanan dinamik etkilerdir. Teknolojik
acidan Ustlin olan, daha yeni teknolojileri kullanan ve daha etkin iiretim yapanYDY
firmalarin piyasa girisi, gorece daha verimsiz olan yerli firmalari, piyasa disina ¢ikmaya
zorlayabilir. Bu durumda yerli firma ya sektorii terk edecek ya da piyasa paymi
koruyabilmek icin, verimliligini arttirmaya ve daha rekabet¢i bir konuma gelmeye
calisacaktir (Kathuria, 1996; Blomstrom ve Kokko, 2003). Rekabet, iiretimde
verimliligi arttiracak ve teknoloji transferi saglayacak en onemli araglardan biridir.
YDY’ler sayesinde, yerel piyasalarda rekabet artmakta, bu da teknolojik gelisme ve
yeni buluslarin, yerel piyasa tarafindan kabuliinii kolaylastirmaktadir. YDY'ler piyasada
rekabeti arttirarak, teknoloji ve yonetim alanindaki yeniliklerin kabul edilmesine zemin

hazirlamaktadir (ISO, 2002: 13).

Yabanci yatirimcilar yatirim yaptiklar iilkelerin kredi piyasalarinin gelisiminde
de onemli rol oynayabilmektedir. Eger yabanci yatirimcilar hem finansal hizmetleri
verir, hem de sermaye akimi saglayabilirse; finansal hizmet ithalati, artan rekabet ve 1yi
uygulamalarin  yayilmast sayesinde, kredi piyasalarinda etkinligin  artmasin

saglayacaktir (Lee, 2000: 1).

Ancak, YDY'lerden yerli firmalara, dogrudan teknoloji gecisi her zaman
mimkiin olmayabilir. Yabanct firmalarin yatirim yapmasina kapali duran, ithal-
ikamesine dayali iiretim yapan tilkeler tarafindan, yurt disindan teknoloji ithal edilmek
istendiginde, yabanci firmalar, ¢ogunlukla, eski ve giincelligini kaybetmis teknolojileri
satarlar. Benzer sekilde, YDY'li firma, i¢ piyasaya yonelik iiretim yapacak ve bu
tiriinleri satabilmek i¢in de yerli firmalarla rekabet edecekse, iiretim sirlarin1 ve
teknolojisini yerli firmalarla paylagsmayacaktir (Taymaz ve Yilmaz, 2008). Boyle bir

durumda, teknoloji ve verimlilik gecisi, oldukca sinirli kalacaktir.

1.5.1.3. 1. Endiistriler Arasi (Dikey) Verimlilik Gegisi

Dikey iiretim siireci; bir {irliniin farkl parcalarinin, farkl iilkelerde iiretilmesini

ifade etmektedir. Yapilan yatirim, ev sahibi iilkedeki hammaddelerin islenmesi ve
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satistyla ilgili, ileriye (piyasaya) veya geriye (liretim kaynagina) doniik faaliyetleri
iceriyorsa, dikey yatirim adin1 almaktadir. Dikey verimlilik gecisi; YDY ile onun yerel
tedarikcileri ve miisterileri arasinda gergeklesmektedir (Blomstrom ve Kokko, 1998;
Unsar, 2007). YDY’den yerli tedarikgilerine dogru olana geri baglant1 etkili,
miisterilerine dogru olana da ileri baglant1 etkili verimlilik gegisi denilmektedir

(Koymen ve Sayek, 2010).

Yabanci firmalar, bir iilkede yatirim yapacaklar1 zaman, o iilkedeki pek ¢ok
firma ile anlagmalar yaparak, onlardan ara mali ve hammadde alabilmekte veya onlara
aramali veya nihai mal satabilmektedir. YDY’li firma, verimlilik yoniinden yerli
firmalardan daha yiiksek diizeye sahip oldugunda, yabanci firmadan, iletisime gectigi
yerli firmalara dogru verimlilik gecisleri olabilmektedir. Dikey verimlilik gegisi baslica

¢ yolla olabilmektedir (Javorcik, 2004):

1.5.1.3.1.1. YDY’den Yerli Firmaya Bilgi Transferi

YDY, yerli tedarik¢isinden alacagi aramallarinin kalitesinin yiiksek ve birim
maliyetinin diisiik olmasi i¢in, yerli Ureticilere teknik destek verir, yOnetim ve
organizasyon deneyimlerini aktarir. Uretim siireci, kalite kontrol, hammadde satis1 ve
hatta yeni miisteri bulma konularinda onlara destek olur. Bu siireg, yerli firmalar1 daha

verimli hale getirir.

1.5.1.3.1.2. Yabana1 Kalite Standardi Belgesi Istegi

YDY'ler, kendi iiriin kalitelerini koruyabilmek i¢in, yerli tedarik¢ilerinden
yiiksek kalitede ve uluslararasi kalite standardi belgesine sahip iliretim yapmalarim
isteyebilmektedir. Bu durumda YDY ’lere aramali satmak isteyen yerli firmalar, tiretim

teknolojilerini iyilestirmekte, kalite standartlarin1 ve verimliliklerini yiikseltmektedir.

1.5.1.3.1.3. Ol¢ek Etkisi

Yerli firmalarin mallarina olan talep arttifinda, iretimleri artacak, birim
maliyetleri azalacak, bdylece dlgek ekonomilerinden yararlanma imkani dogacaktir.
Uretim 6lgegi bilyiiyen firma, daha fazla teknoloji yatirimi yapabilecek ve bdylece

verimliligi artacaktir.
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1.5.1.3.2. Endiistri i¢ci (Yatay) Verimlilik Gegisi

Yatay iiretim siireci; bir firmanin, yatirirm yaptig1 iilkede, kendi {ilkesindekiyle
ayni iretimi gerceklestirmesini ifade etmektedir. Yatirim yapilan iilkedeki sirkete, ana
sirket tarafindan, sermaye ile birlikte tiretim i¢in gerekli teknoloji, teknik yardim, tiretim
bilgisi ve teknik isgiicli de transfer edilir. Bu bilgi ve teknoloji, zamanla yerli firmalara
da gegecektir. Bu sekildeki verimlilik gecisine, yatay verimlilik gegisi denilmektedir
(Unsar, 2007).

Yatay yatirimlar, gergeklesmesi en ¢ok arzulanan yatirim tiiriidiir. Bu tiir yatirrm
yapan firmalar, yatinm yaptiklar1 {ilkedeki wucuz iretim faktorleri ve pazar
olanaklarindan yararlanmaya calisirlar. ABD’li sirketlerin, az gelismis iilkelerde yaptigi
yatirimlar, bu tiirdendir (Blalock ve Gertler, 2008). Yatay verimlilik gecisi baslica dort
yolla olabilmektedir (Javorcik, 2004):

1.5.1.3.2.1. Taklit

Yerli firmalar, kendilerinden daha verimli ¢alisan yabanci firmalarin kullandigi
teknolojiyi, tretim, yonetim, depolama, dagitim ve pazarlama yontemlerini gorerek
ogrenebilecek ve zamanla ayn1 yontemleri kendi firmalarinda da uygulayabileceklerdir.
Yerli firmalar verimliliklerini, YDY'li firmalarin {iretim siireclerini, teknolojilerini,
yonetim bigimlerini ve pazarlama tekniklerini taklit ederek arttirabilmektedir. Bu
etkilesim, yerel firma, yabanci firmanin tedarik¢isi veya iirlinlerinin istemcisi oldugu
yani, yabanci firma ile yakin isbirligine girdigi durumlarda daha net bigimde
gerceklesebilmektedir (Audet ve Gagné, 2010). Yerli firma, yabanct firmanin
iriinlerini, tiretim, depolama, dagitim, pazarlama ve yoOnetim sistemini goriip,
inceleyerek, uygun olanlar1 alip, kendisine adapte edebilmektedir. Ayrica yerli firma,
yabancit firmanin kullandigt makine ve techizati goriip taniyabilmekte, faydasina

inandig1 teknolojiyi satin alarak kullanabilmektedir (Rodriguez-Clare, 1996).

1.5.1.3.2.2. Rekabet

Yabanci firmalar, yatirim yaptiklart tilkedeki yerlesik firmalarla rekabete
gireceklerdir. Bu durumda yerli firmalar pazar paylarimi kaybetmemek i¢in, iiretim

maliyetlerini diislirmek, satis fiyatlarin1 indirmek, kendilerini gelistirmek, teknolojilerini
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yenilemek ve verimliliklerini arttirmak zorunda kalacaktir. Bu da onlarin daha verimli

caligsmalarini saglayacaktir (Wang ve Blomstrom, 1992).

1.5.1.3.2.3. isgiicii Mobilitesi ile Beceri Transferi

Yabanci firmalar, bagka bir iilkede yatirnm yaptiklarinda genellikle st diizey
yoneticilerini ve temel teknik elemanlarini beraberinde getirirken, kalan isgiiclinii ev
sahibi lilkeden saglamaktadir. YDY firmalarin, isgiiciiniin egitimine ve beceri diizeyinin
yiikseltilmesine, yerli firmalardan daha fazla 6nem verdigi kabul edilmektedir (Haaker,
1999). Bu durumda, YDY firmada gerekli egitim ve is becerisini kazanan isgiliciiniin,
zaman i¢inde is degistirerek, yerli firmalara gegmeleri sonucu, yerli firmalar da nitelikli

isgiicline kavusur ve boylece daha verimli hale gelir (Glass ve Saggi, 2002).

1.5.1.3.2. 4. Yeni Pazarlara Erisim

Bir sektore YDY'li firmalarin girmesi, bu firmalara mal satan tedarikgiler i¢in bir
i¢ ihracat alani olusturacaktir. YDY'li firma, kendisi gibi nihai mal {iireten firmalara,
thracatin nasil ve hangi iilkelere yapilabilecegi konusunda bir rol-model olusturacaktir.
Boylece yeni pazarlara erisim imkani elde eden yerli firmalar, {iretim Olgeklerini

bliylitecek, seri liretime gececek ve verimlilikleri artacaktir (Audet ve Gagné, 2010).

Bazi durumlarda yerli firmalarla rekabete girisen yabanci firma, yatay verimlilik
gecisini engellemeye ¢aligabilir. Bunun icin yerli firmalara bilgi sizmasini engeller,
teknolojisini gizli tutar, fikri miilkiyet haklarini elinde bulundurur, is¢ilerinin yerli
firmalara geg¢mesini Onlemek i¢in onlara daha yliksek iicret 6deyebilir (Lesher ve

Miroudot, 2008).

1.5.1.3.3. ileriye Bagintih Uretim Faaliyetleriyle Verimlilik Gegisi

Ana sirketin, yabanci {ilkelerdeki iiriin satiglarini koordine etmek ve diger
iilkelerin pazar imkanlarindan yararlanmak iizere gercgeklestirilen ve cogunlukla
perakende sektoriine yonelik olan yatirimlar, ileriye baglantili yatirimlardir (Blalock ve
Gertler, 2008). Perakende sektoriinde faaliyet gosteren YDY'li firma, yerli firmalarin
iriinlerini, ancak belirli kalite standartlarinin korunmasi sartiyla satmayi kabul eder. Bu
durum yerli firmalar1 daha verimli calismaya zorlayacaktir. Ayrica, YDY, piyasaya

yeni, kaliteli ve ucuz mallar siirdigiinde, yerli firmalar, pazar paylarin1 kaybetmemek
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icin, yeni arayiglara girerler ve bu ¢abalari, onlarin daha verimli hale gelmesine katki

saglar.

1.5.1.3.4. Geriye Bagintih Uretim Faaliyetleriyle Verimlilik Gegisi

Geriye bagintili liretim yapan sirketler, genellikle dogal kaynaklari islemek icin
kurulmus sirketlerdir (Javorcik ve Spatareanu, 2005). Yabanci yatirimcilar bu tiir
isletmelerde, kendi sanayi {iretimleri i¢in gerekli hammaddelerin c¢ikarilmasi ve
islenmesiyle ilgili faaliyetlerde bulunurlar. Geri baglant1 etkisinin gerceklesme

kanallar1:

1.5.1.3.4.1. Kalite Kontrol ve Testler

YDY'li firmalar, miihendislerini veya danigmanlarini, tedarik¢ilerine génderir ve
onlardan alacagi aramallari1 ve bu mallan iretildigi tesisileri kontrol ettirir. Bu
ziyaretler genellikle yerli firmalara iiretim siireclerini gelistirmeleri konusunda yol
gosterici ve zorlayict yonde etki eder. Kontrollerde, iiretim siireci veya iiriin
begenilmezse, anlagmalar iptal edilir. Bu nedenle yerli firma, {iretim siirecini ve iiriin
kalitesini ylikseltmek zorunda kalir. Bazi durumlarda yerli firmalar, uluslararasi
firmalara {rlinlerinden ©6rnek gondererek kalitelerini kontrol ettirip, aldiklart geri
bildirimlere gore, iyilestirme g¢abasina girerler. Baz1 durumlarda ise, yerli firmalar,
YDY'li firmalardan, istedikleri iriin kalitesi hakkinda bilgi, Oneri ve yardim
isteyebilirler. Tiim bunlar yerli firmalarin, bilgi birikimi ve verimliligini arttiracaktir

(Javorcik, 2004).

1.5.1.3.4.2. Yerli Firmalar Arasindaki Rekabet

Baz1 durumlarda da, yerli tedarikgiler, YDY'li firmalara mal satabilmek i¢in
kendi aralarinda rekabete girisecek ve bu rekabet, onlarin {iiretim kalitesini ve
verimliligini arttiracaktir (Blalock ve Gertler, 2008). Bu durum, YDY’nin aramali
alacag1 sektorde birden fazla es-giiclii firmanin faaliyet gosterdigi durumlarda

gecerlidir.

1.5.1.3.4.3. YDY'li Firmalarin Verecegi Egitim Hizmetleri

YDY'nin, aramali alacagi firma konusunda cok fazla alternatifi olmadigi

durumlarda, aramal fiyatlarin1 diisiirmek ve {irlin kalitesini arttirmak i¢in, yerli firma
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personeline egitim destegi verebilir. Bu sekilde yerli firmanin isgiicii niteligi ve

verimliligi artar (Altenburg, 2000).

1.5.1.3.4.4. Uretim Olceginin Biiyiitiilmesi

YDY, yerli firmanin birim maliyetlerini diiglirebilmesi i¢in, tiretim 6lgegini
biliylitmesine de katkida bulunabilir. Bu amacgla YDY, bagka iilkelerdeki baglh
firmalarina da ayni firmadan aramali aldirarak, yerli firmanin iiretim 6l¢egini biiyiitiip,
Olcek ekonomilerinden faydalanmasini, birim maliyetlerini ve birim fiyatlari
diisiirmesini saglayabilir. Artik yerli firma, YDY'nin {giincii iilkelerdeki bagh
sitketlerine de mal ihra¢ edebilmektedir. ABD ve Japon YDY yoneticileri, gittikleri
ilkelerdeki 1yi tedarikgileri rapor ederek, ayni merkeze bagh farkl iilkelerdeki sirket
yoneticilerine de tavsiye etmektedirler (Javorcikve Spatareanu, 2005). Boylece, yerli
firmalarin ihracati artacak, tiretim 6l¢egi biiyiiyecek, teknolojiye ve isgiiciiniin egitimine
daha fazla yatirnm yapabilecek ve boylece daha verimli hale gelecektir. YDY lerden

yerli firmalara verimlilik gecisleri, Sekil 1.4 yardimiyla incelenebilir.

Sekil 1.4: Yabanci Dogrudan Yatirimlardan Yerli Firmalara Verimlilik Gegisleri

Yerel Miisteri

Firmalar Alt Sektorler
(Cikt1 Alanlar)

—

Hleri
Baglanti
Etkisi

Endiistriler
Arasi (Dikey)
Verimlilik

Gegisi

Yerli
Firmalar
(Cikt1 Alanlar)

Endiistri i¢i
(Yatay)
Verimlilik Gegisi

Yabanci1 Yatirnm
Firmalar:

Geri
Baglanti
Etkisi

Yerel Tedarikei . .
Firmalar Ust Sektorler

(Tedarikgiler)

Kaynak: Blomstrom ve Kokko (1998); Lesher ve Miroudot (2008) izlenerek, tarafimizdan

olusturulmustur.
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Sekil 1.4’te YDY’den yerel firmalara verimlilik gecisleri goriilmektedir. Ayni
endistri icinde gerceklesen verimlilik gegisleri, yatay verimlilik gegisi adin1 alirken,
endiistriler arasinda gerceklesen verimlilik gegisleri, dikey verimlilik geg¢isi adini
almaktadir. YDY’den tedarik¢ilerine olan verimlilik gecisine, geri baglant1 etkisi
yoluyla verimlilik gecisi denilirken, YDY’den nihai iiriin satin alan firmalara olan
verimlilik gecisine, ileri baglant1 etkisi yoluyla verimlilik gecisi adi verilmektedir

(Blomstrom ve Kokko, 1998; Lesher ve Miroudot, 2008).

1.5.1.3.5. Sektorler Itibariyle Verimlilik Gegisleri
1.5.1.3.5.1. imalat Sanayinde

Yapilan calismalarda, yabanci yatirimlarin yogun oldugu endiistrilerde, iiretim
maliyetlerinin diistiigii, yerel firmalarda verimliligin arttigi goriilmistir (Gera, 1999).
Bir sektorde yabanci yatirimlari arttikga, isgiicii verimliliginin de arttigi tespit
edilmistir. Ornegin Kanada'da, yabanci kontroliindeki firmalarda gergeklesen %10’ luk
isgiicli verimliligi artiginin, yerli firmalardaki isgiicii verimliligini %5 oraninda arttirdig:
tespit edilmistir (Baldwin, 2005). Endiistride yabanci yatirimcilarin bulunmasinin,
rekabeti uyardigt ve bunun da yerli firmalarda teknoloji kullanimini arttirdigi

goriilmistiir (Lileeva, 2006; Wang, 2010).

Imalat sektériindeki YDY'li firmalar, daha genis dlgekli ve daha ucuza iiretimi,
verimliliklerindeki yiikseklik sayesinde gergeklestirebilmektedirler (Arnold ve Javorcik,
2007; Chakraborty, 2008). Fransa, Cek Cumhuriyeti, Hindistan ve Sili imalat sanayinde,
YDY'li firmalarin varliginin, yerli firmalarin verimliligini arttirdig: tespit edilmistir

(Fernandes ve Paunov, 2008; Forlani, 2010)

1.5.1.3.5.2. Hizmetler Sektoriinde

Lesher ve Miroudot (2008), 17 OECD iilkesi i¢in, hizmetler sektoriinde yabanci
firmalardan yerli firmalara verimlilik gegisleri {izerine yaptig1 g¢alismada, yabanci
yatirimlarm, yerli firmalara pek ¢ok fayda sagladigini tespit etmistir. Yabanci
firmalarin, 6zellikle tedarik¢ilerinin verimliligine yonelik, geri beslemesinin ve pozitif
etkisinin olduk¢a Onemli diizeyde oldugu gorilmiistiir. Javorcik (2008), hizmetler
sektoriinde, YDY'nin verimlilik gecisi etkisinin, imalat sektoriinden daha yiiksek

oldugunu belirtmistir.
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Sonug olarak yeni YDY girisleri, hizmetler sektoriinde kalite ve giivenilirligi
arttirmaktadir. Ustelik YDY, yerli firmalara yeni is alanlarimi tanitmasmin yani sira,
yurt disindan getirdigi miisterilerine iilkeyi tanitmakta® ve bu miisterilerin zamanla yerli

firmalarin da miisterisi olabilmesine firsat olusturmaktadir.

Iktisat literatiirinde YDY nin verimlilik {izerindeki etkilerini incelemek iizere
yapilmis olan ampirik analizlerin, secilmis bir 6zeti, yapilis tarihi sirasina gore Tablo

1.6’da sunulmustur.

SOzellikle turizm sektdriinde.



Tablo 1.6: YDY ’nin Verimlilik Uzerindeki Etkilerine iliskin Ampirik Literatiir Ozeti

34

Calismay1 | Calisma Incelenen Veri Seti Kullanilan .
Yapan Tarihi Ulkeler Donemi Yontem Elde Edilen Sonuglar
Kim ve Panel veri YDY'nin yonetici ve isglicii niteligini olumlu yonde
2000 Gliney Kore 1974-1996 . etkiledigini ve teknik ilerlemeye rehberlik ettigini
Hwang analizi . s
belirlemistir.
Maisir, Nijer,
Fas, Cezayir,
Giiney Afrika, GLS ve Bu iilkelerde yatirim yapan ABD ve Japon firmalarindan,
Lemi 2002 Sili, Hong 1983-1999 . yerli firmalara herhangi bir verimlilik ve ihracat
Tobit y et
Kong, G. Kore, yayilmasinin olmadig: tespit edilmistir.
Peru, Singapur
ve Venezuella.
Bir sektordeki yerli firmalarin TFV ile bu sektorde yabanci
ortakli firmalarin faaliyet gdstermesi arasinda pozitif ve
Hasaskel, . ) . .. . . .
Pereira ve 2002 ingiltere 1973-1992 Panel veri | anlamli bir korelasyon tespit etmistir. Bir sektordeki YDY
analizi miktar1 %10 arttifinda, o sektérde TFV’nin %0.5 arttigini
Slaughter
bulmustur.
YDY ’lerden yerli firmalara verimlilik yayilmasinin ileri
Schoors ve . Panel veri | baglanti kanaliyla gerceklestigine iliskin negatif, geri
Van Der Tol 2002 Macaristan 1997-1998 analizi baglant1 kanaliyla gergeklestigine iliskin ise pozitif bulgular

elde etmistir.
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Calismayr | Calisma Incelenen Veri Seti Kullanilan .
Yapan Tarihi Ulkeler Doénemi Yontem Elde Edilen Sonuglar
YDY 'nin, yerli firmalarin verimliligini geri baglanti etkisi
Smarzynska 2002 Litvanya 19962000 Panel veri g/oluyla a{ttlrdlglm'bulmustur. Bll’. el’l(.h:l?'FI‘I.dekl YDY n.111.<tar1
analizi %10 arttigina, yerli firmalarin verimliliginin ve {liretiminin
%0.38 oraninda arttiZin1 tespit etmistir.
. . Panel veri | YDY akimlarinin, verimlilik artigina etkisinin, gelismekte
Papaioannou 2004 43 tilke 1993-2001 analizi olan tilkelerde daha yiiksek oldugunu tespit etmistir
YDY’lerden yerli firmalara ileri baglanti kanaliyla verimlilik
Dengesiz | gegisinin gerceklestigine iliskin negatif, geri baglanti
Javorcik 2004 Litvanya 1996-2000 | Panel Veri | kanaliyla verimlilik gecisinin gerceklestigine iliskin ise
Analizi pozitif bulgular elde etmistir.
Jabbour ve . Olley-Pakes | YDY lerden yerli firmalara verimlilik gecisinin, yatay
Mucchielli 2004 Ispanya 1990-2000 yontemi baglant1 kanaliyla gergeklestigi sonucuna ulagsmistir.
. YDY lerden yerli firmalara verimlilik yayilmasinin yatay
Sasidharan Panel veri | baglant1 kanaliyla gerceklestigine iliskin bulgulara
ve 2007 Hindistan 1994-2002 e & yla gergekiestigine 1lskin bulgl
analizi ulagmistir.
Ramanathan
YDY otomotiv firmalarinin Tiirkiye ekonomisine; istihdam,
Post Hoc ve ithracat, vergi geliri, teknoloji transferi ve rekabet giicii
Soysal 2007 Tiirkiye 2003-2005 | Tukey » Vergl genrl, | ) or ve rekabet gucu
Testleri kazandirdigi ve yerli firmalarin verimliligini olumlu yonde

etkiledigi sonucuna ulagmistir
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Cahsmay1 | Cahsma Incelenen Veri Seti | Kullanilan .
Yapan Tarihi Ulkeler Doénemi Yontem Elde Edilen Sonuglar
Yabanc firmalardan yerli firmalara verimlilik gecislerinin
yatay ve dikey olarak gergeklestigini tespit etmistir. Bir
isletmede yabanci yatirimei pay1 %10 arttiginda, bu
Girdi-¢cikt1 | isletmede verimliligin %1.7oraninda arttigini ifade etmistir.
) 1
Taymaz ve 2008 Tiirkiye 1990-1996 yaklagimina | Tamamen yabangllara ait olan ﬁrmalar‘m, %10'undan daha
Yilmaz dayal1 az1 yabancilara ait ya da tamamen yerli olan firmalara
Olley-Pakes | oranla, %25 daha verimli olduklart sonucuna ulagmustir.
Yine bir endiistride yabanci yatirimcilarin agirlikli pay1 %10
oraninda arttiginda, yerli firmalarin verimliliginin %8.2
oraninda arttigini bulmustur.
Stokastik
Taymaz sinir testi,
Voyvoda ve 2008 Tiirkiye 1983-2001 pangl veri YDY lerin diger isyerlerinin liretkenligine etkisi, negatif
Vilmaz analizi ve | ¢ikmustir.
Olley-Pakes
yontemi
YDY’lerden yerli firmalara verimlilik yayilmasinin yatay
Blalock ve 2008 Endonezya 1988-1996 Panel veri baglanti kanaliyla gectigine iliskin pozitif bulgulara
Gertler analizi ulagmustir.
Zhou 2008 Cin 1995-2005 OLS YDY ’nin Cin imalat sanayinde AR-GE yayilma

kanallarindan birisi oldugunu tespit etmistir.
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Calismay1 | Calisma Incelenen Veri Seti Kullanilan .
Yapan Tarihi Ulkeler Dénemi Yéntem Elde Edilen Sonuclar
. Malmquist YDY ’nin toplam faktor verimliligini kisa donemde negatif.
Tanna 2009 Ingiltere 2000-2004 | Endeksleme N " o gems ’
N .| uzun donemde pozitif etkiledigini bulmustur.
Y ontemi
YDY den yerli firmalara verimlilik gegislerinin, yatirimin
yapilmasini takip eden iki donem sonra basladigini, yatay
verimlilik yayilma kanalinin ¢alismadigini, geri baglantili
verimlilik gecisinin cari donemde negatif, bir donem sonra
K&vmen ve Levinsohn- | pozitif oldugunu, ileri baglanti etkisinin cari donemde
Y 2010 Tirkiye 1990-2001 Petrin pozitif, bir gecikmeli donemde negatif oldugunu bulmustur.
Sayek o . - . - .
Yontemi | Arastirmay: yatay baglanti kanali tizerinde cari donem ve bir
gecikmeli donem i¢in derinlestirdiklerinde, nitelikli isgiicii
istihdam eden firmalarda verimlilik artiginin pozitif oldugu
belirlenmistir. Beseri sermayenin, dikey verimlilik gecisinde
bir roliiniin olmadig1 tespit edilmistir.
Deng, Cin Genel Bir sektore YDY girdikten sonra, o sektérde YDY ’den yerli
Falvey ve 2012 i 2007 Denge firmalara verimlilik gegislerinin oldugunu ve ilgili sektérde
97 Sektor - it - ) -
Blake Analizi toplam verimliligin arttigin1 tespit etmistir.
Panel Veri Endonezya ila¢ sanayinde, YDY 'nin gelmesiyle birlikte
Salim 2013 Endonezya 1990-1995 Analizi rekabet olustugunu ve bunun da ilgili sektérde verimlilik

artis1 meydana getirdigini belirtmistir.
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1.5.1.4. YDY-Verimlilik iliskisi: Model Tanimlamasi

Calismanin bu bolimiinde, YDY-verimlilik iligkisini ag¢iklamaya yonelik
ekonomik modeller incelenmistir. Bu kapsamda Hale ve Long (2007) izlenmis, bu
yontem tarafimizdan agiklanmis ve genisletilmistir. ' YDY'nin yerli endiistrinin
verimliligi lizerindeki etkilerini, teknoloji girisini digsal kabul ederek; Cobb-Douglas
tiirii bir iiretim fonksiyonu yardimiyla ele almistir. Ulkede I adet endiistri (i=1,2,...,I) ve
her bir endiistride de N; (j=1,2,...,N;) adet firma oldugunu varsayalim. Bu firmalardan

M; tanesi yerli, N-M; tanesi de YDY olsun.

o
Y, = ALK} (1.1)

Esitligin her iki tarafinin logaritmasini alarak, model dogrusallastirildiginda:

log¥, =logA; +ylogL; +5logK; 1.2)

Burada A;; i. endiistrideki j. firmanin kullandig1 teknoloji miktar1 olup, ¢iktinin, isgiicii
(Lij) ve sermaye (Kj) tarafindan agiklanamayan kismina karsilik gelmektedir. Solow
Biiyiime Modelinde buna “Solow Artig1 veya Cehaletimizin Olgiisii” denilmekte olup
(Solow, 1956), toplam faktér verimliligini (TFV) ifade etmektedir. Buradan hareketle
TFV:

logA; =logY, —ylogL, —S5logK; 1.3)

ile hesaplanabilir. Denklem (1.2) daha sade bi¢imde yazildiginda:
Yy =a; +7l; + 0k, (1.4)

Literatiirde YDY'li firmalarin genellikle teknoloji yogun iiretim yaptig1 kabul edildigi
icin, YDY girisleri, teknoloji girisi olarak modellenecektir. Yani a;=YDY;; olarak

alinacaktir.
y; =YDY, +7/ll.j +5k,.j (1.5)
Bu esitlik, regresyon seklinde yazildiginda:

y; =a+AYDY, +yl +5k, +¢, (1.6)
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elde edilir. Burada/;Yabanci firmalarin, endiistri verimliligini temsil etmektedir.
Hipotezimiz:  (H,:A>0)seklindedir.  Yani, beklentimiz YDY'nin, endiistri

verimliligine katkisinin pozitif olacagi yoniindedir.

Firma diizeyinde veri bulunamadiginda analiz, bolge ya da endiistri bazinda
toplulastirilmis verilerle yapilmaktadir. Denklem (1.6),endiistri bazinda toplulastirilmis

ve ortalamasi alinmis verilere gore yeniden diizenlendiginde:

Y, =a+AYDY, +yl, +5k +¢ (1.7)

N; _ 1 N;
Z ve k,=— z k, dir.
= N,

i Jj=l

Burada P i I !
u ; i:_ ! ; i:_
Y N Vi N.

i Jj=1 i
Uretim fonksiyonu, yerli ve yabanci firmalar igin ayr1 ayr1 diizenlendiginde:

Y =ALKS (1.8)
Y/ =A'LK/ (1.9)

Iktisat literatiiriinde genellikle, yabanci firmalarin, yerli firmalardan daha verimli
tiretim yaptiklar1 kabul edilmektedir. Yerli ve yabanci firmalarin, ayn1 miktar emek ve
sermaye kullanmasi durumunda, yabanci firmanin iiretiminin daha fazla olmasi

beklenmektedir. Bu nedenle:

v/ > ve (1.10)
Al > a¢ (1.11)
al > af (1.12)

Burada A; iilke genelindeki, a; ilgili endiistrideki TFV’yi ifade etmektedir. i.

endiistrideki TFV, yerli ve yabanci firmalar i¢in ayristirilabilir. Bunun ig¢in:

a =la (1.13)

1 1
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a=—tq (1.14)

Esitliginin pay kismina M; eklenip, ¢ikartilir ve olusan ifade yerli ve yabanci firmalar

seklinde ikiye ayrildiginda:

N +M,—M.
=———"q

| 1.15
=t (1.15)

La; 1.16)

Burada N; -M, tane yabanci firma vardir ve N;-M; = YDY,; halini alir. Yerli firmalar ise,

. . N.—M, YDY,
M;=N; -YDY; sekline gelecektir. ZN L= NI

i i

= ydy, denilirse:

N, -YDY,

=————1 =1—ydy, olur.
N yay;

i

z|X

Bu degerler Denklem (1.16)'da yerine yazildiginda:
a, =(1-ydy)a' + ydy.a' 1.17)

a,=a’ +(a —a’)ydy, 1.18)

YDY'nin verimlilik iizerindeki etkisinin pozitif olabilmesi igin; Gajli > 0 olmalidir.
yay;

f

Yani, @/ —a’ >0olmalidir. Buradan da @/ >a’ olmalidir. Bu durumda; H, hipotezi

gergeklesecek ve Denklem (1.6)’daki A > 0 olacaktur.
Yerli firmalar, yabanci firmalardan, verimlilik yoniinden etkilenmeseler dahi, bu

kosul gergeklesecektir. Bu da YDY'nin, ilgili endiistride, TFV’ye pozitif katki

sagladigin1 gostermektedir.

Bu calismada TFV ile YDY arasindaki iliski, Hulten (2001); Ozden (2005: 36)

ve Comin (2006) izlenerek, Cobb-Douglas tiirii iiretim fonksiyonuyla analiz edilmistir.
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Y = AI K" (1.19)

LogY, = LogA+ B LogL, + 5, LogkK, 1.20)

Burada A; digsal Hicks-Notr teknolojik ilerleme katsayisidir. Esitligin iki tarafinin K ve
L'ye gore ayr1 ayri kismi tiirevleri alinarak, sermayenin ve emegin marjinal

verimlilikleri elde edilebilir®.

Y
MPKt = Bl? (121)
t

Y;

MP,, = BZL_ (1.22)
t

Denklem (1.20) tahmin edilerek B;ve 3, katsayilari elde edilip, Denklem (1.21)

ve Denklem (1.22) yardimiyla kismi faktor verimlilikleri hesaplanacak ve buradan TFV

elde edilecektir. Buradan hareketle, elde edilen TFV;, ile YDY, arasindaki iliski soyledir:

TFV, = 3, + BYDY, +u, (1.23)

c0LogYt

aK
Bu son esitlikte Y, bir birim sermaye artigimin, ¢ikt1 tizerindeki etkisini gdstermekte olup, sermayenin
marjinal verimliligine karsilik gelmektedir. Benzer islemler emegin marjinal verimliligi i¢in de
tekrarlanmastir.

1 Y{ 1 .. . . g Y;
= pB;—den-t =p, — iiretim esneklikleri elde edildikten sonra, ¥{ = f; - sonucuna ulagilir.
K¢ Ye K¢ ot K¢
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1.5.2. YDY’nin Ekonomik Biiyiime Uzerindeki Etkileri

Gelismekte olan iilkelerde ekonomik biliylimenin en 6nemli araclari, YDY ve
serbest dis ticarettir. Ulkelerin, bu araglar1 kullanarak, gelismis iilkelerle aralarindaki
sermaye birikimi, teknoloji ve yetismis isgilicti farkini, daha hizli kapatabilecekleri kabul
edilmektedir. Cilinkii yatinm i¢in gelen yabanci firma, finansal sermayesini,
teknolojisini, yetismis insan giiclinlii, yOnetim ve organizasyon tecriibelerini de
beraberinde getirecektir. Gelen teknoloji, iilkede iiretim siirecini iyilestirir, kaliteyi
arttirir, birim maliyetleri diisiirerek, lilkenin dig ticarette rekabet edebilirligini arttirir.
Ayn1 zamanda, nitelikli isgiicii ve beseri sermaye birikimi de saglanir. Yeni
teknolojilerin elde edilmesi ve bunlarin yerli firmalar tarafindan da kullanilmaya

baslanmasi, ekonomik biiylime oranini artiracaktir (Grossman ve Helpman, 1991).

Romer (1993), YDY nin biiylime {izerindeki etkilerini inceledigi ¢alismasinda,
gelismekte olan iilkelerin ekonomik kalkinmasindaki temel engelin, fiziksel sermayeden
cok, bilgi-beceri diizeyindeki eksiklik oldugunu ileri siirmektedir. Baska iilkelerde
yatirrm yapan CUS'lar, sahip olduklar1 ortak AR-GE faaliyetleri, yonetim ve
organizasyon deneyimleri, iiretim ve pazarlama bilgileri ve verimliligi arttirma
becerilerini, YDY yoluyla gelismekte olan iilkelere transfer etmektedir. Bu bilgi ve
teknolojiler, zamanla yerli firmalara da gececek ve o lilkenin ekonomik biiylimesini

olumlu yonde etkileyecektir.

YDY 'nin ekonomik biiylimeye katkilar1 iki yonden gergeklesir: Birincisi; yurti¢i
tasarruflarin ekonomik biiylimenin finansmaninda yetersiz kalmasi durumunda, YDY,
tasarruf eksikliginin giderilmesine yardimci olacaktir (Deger ve Emsen, 2006; Adams,
2009). Ikincisi; yabanci sirketlerin varligi, yurti¢i ekonomide pozitif dissalliklar
(rekabet, dis piyasalara agilma, iilke iirlinlerinin ve adinin dis piyasalarda taninmasi,
teknoloji ve AR-GE transferleri, yetismis isgiliciine katkilar1 vb.) meydana getirecektir
(Alagéz vd., 2008). Bu da yerli firmalarin ve iilkenin, biiyiimesine olumlu katki

saglayacaktir.

YDY, ev sahibi iilkeye doviz girisi saglar, sermaye stokunu arttirir, liretim
kapasitesini genisletir, yeni istihdam olusturur, teknoloji transferi saglar ve isletmecilik

bilgisini gelistirir (Chen ve Ku, 2000). Ayrica, YDY milli gelire net bir katkidir. Bu
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katki YDY ’nin, iilkede iiretim yapmasiyla daha da artacaktir (Zhang, 2001). Biitiin bu

sayilanlar, ev sahibi iilkede ekonomik biiylimeyi hizlandiracaktir.

Uzun donemde YDY, ihracati da arttirmaktadir. Dolayisiyla, bu yonden de
iilkenin ekonomik biiylimesine katki saglamaktadir. Balasubramaniam vd. (1996),
YDY’nin, ihracata doniik sanayilesme stratejisi izleyen {ilkelerin ekonomik

biiyiimelerine daha fazla katki sagladigini belirtmistir.

YDY’nin pek ¢ok yoksul iilkede ekonomik biiylimeyi uyardigi goriilmiistiir.
YDY bu iilkelerde rekabet, yenilik, tasarruf ve sermaye olusumunu uyarmakta, biitiin bu

etkiler de istthdam ve ekonomik biiyiime saglamaktadir (WTO, 1996).

Teknoloji ve teknik bilgi transferini beraberinde getiren YDY ’nin, ekonomik
biliylime iizerinde hem dogrudan hem de dolayli olarak etkili olmasi beklenmektedir.
Teknoloji transferinin yanm1 sira 6nemli miilkiyet kontrolii de igerdiginden, YDY 'nin
ekonomik biliylime {lizerindeki etkisi, artan verimlilik, beseri sermaye birikimi, AR-GE
aktiviteleri, teknoloj ve verimlilik yayilmalar1 yollariyla gergeklesebilir (Yilmaz, 2007).
YDY, i¢ yatirim aktivitelerini harekete gecirebildiginde, ekonomik biiylime tlizerindeki

etkisi daha da biiytik olacaktir (Saygili, 2003: 93).

Pham ve Tran'a (2009) goére YDY, sahip oldugu ileri teknoloji ve AR-GE
calismalari ile verimli liretim yapmakta ve bu verimlilik, farkli kanallarla yerli firmalara
da yayilmaktadir. Boylece YDY, gelismekte olan iilkelerin ekonomik biiylimelerine

pozitif katki saglamaktadir.

Dikkat edilmesi gereken nokta, ekonomik biiylimenin YDY ’ye bagli olarak uzun
sire devam edemeyecegi, YDY ile gelen bilgi ve teknolojilerin, yerli firmalar
tarafindan, kisa siirede igsellestirilip, daha da gelistirilerek, iilkeye mal edilmesinin

gerekliligidir.

YDY'nin ekonomik biiyiime {izerindeki etkileri, son donemlerde yogun bigcimde
tartisilmaktadir. Calismalarda, farkli sonucglara ulasildigi goriilmektedir. Secilmis

literatiir 6zeti, tarih sirasina gore, Tablo 1.7’ de sunulmustur.
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Tablo 1.7: YDY'nin Ekonomik Biiyiime Uzerindeki Etkilerine Iliskin Ampirik Literatiir Ozeti

Calisma | Incelenen | Veri Seti Kullanilan .
Calismay1 Yapan Tarihi Ulkeler Dénemi Yéntem Elde Edilen Sonuclar
69 1970- Ulkenin beseri sermaye stoku, belirli bir esik degerin iizerinde
Borensztein, vd. 1998 geligmekte SUR olmak sartiyla, YDY lerin ekonomik biiylimeyi yerli yatirimlardan
. 1989 o e
olan iilke daha ¢ok etkiledigini bulmustur.
o Sektorleri genislemeci ve savunmaci sektorler olarak ikiye ayirmis
Heckman Iki . . .. e .
Chen ve Ku 2000 Tayvan 1986- Asamali Tahmin ve genislemeci sektorlere gelen YDY ekonomik biiyiimeyi olumlu
1994 N . etkilerken, savunmaci sektorlere gelen YDY ’nin ekonomik
Y ontemi L C e - . ..
biiyiime iizerindeki etkisinin nétr oldugunu tespit etmistir.
Granger
Dogu A.S ya 1960- Nedensellik ve Hong Kong ve Tayvan’da YDY 'nin ekonomik biiylimeye olumlu
Zhang 2001 ve Latin Engle-Granger < . .
. 1997 e katkis1 oldugunu belirlemistir.
Amerika Esbiitiinlesme
analizi
Sili, Toda- e N s e qee sy
Chowdhury ve 2005 Malezva ve 1969- Yamamoto Sili’de GSYIH den YDY’ye tek yonlii, Malezya ve Tayland’da ise
Mavrotas y 2000 . . | GSYIH ve YDY arasinda iki yonlii nedensellik iligkisi bulmustur.
Tayland nedensellik testi
- 27 gegis 1990- Panel Veri YDY ’nin, ge¢is ekonomilerinin ekonomik biiyliimesinde, nemli
Deger ve Emsen 2006 ekonomisi 2002 Analizi bir faktor oldugunu tespit etmistir.
YDY ile ekonomik biiyiime arasinda anlaml bir nedensellik
; o Granger iligkisinin elde edilemedigi ¢aligmada, yapilan regresyon analiz
Alago%l:frgtl)lgan ve 2008 Tiirkiye 1290%27_ Nedensellik sonuglarina gore, YDY'deki %1'lik artisin ekonomik biiyiimeyi,
p Analizi ve EKK | 1992-2007 doneminde %0.27 oraninda, 2002-2007 doneminde ise

%#4.8 oraninda rttirdig1 goriilmiistiir.
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Cahyma | Incelenen | Veri Seti Kullamlan .
Calismay1 Yapan Tarihi Ulkeler Dénemi Yontem Elde Edilen Sonuclar
Toda- . e . e
1970- Y amamoto YDY ile ekonomik bilylime arasinda, uzun dénemde giiclii bir
Karimi ve Yusop 2009 Malezya . iliski bulunmadigini, YDY nin ekonomik biiyiimeyi dolayli olarak
2005 nedensellik ve o e .
. etkiledigini gostermistir.
sinir testi
Gehsmls ve YDY ’nin verimliligi, ancak beseri sermaye belirli bir esik degeri
geligmekte 1970- SUR ve panel o e . . =T
Wang ve Wong 2009 . . astig1 zaman ve ekonomik biiyiimeyi de finansal gelisme belirli bir
olan 69 1989 veri analizi o e » . e
iilke esik diizeyi agtig1 zaman pozitif etkiledigini bulmustur.
. YDY ’nin, iilkede yiiksek diizeyde egitim, disa a¢ik ekonomik yapi,
, 1980- Panel veri o Tt . o
Batten ve Vo 2009 79 iilke .. gelismis borsa, diisiik niifus artis hiz1 ve az risk oldugunda,
2003 analizi e S e
ekonomik biiylimeyi gii¢lii bigimde destekledigini bulmustur.
1970 S“(‘;gssgrve Kisa dénemde YDY ile kisi bagi milli gelir ve cevre kirliligi
Lee 2009 Malezya ger arasinda yakin bir iligski bulmus, uzun dénemde ise yalnizca YDY
2000 nedensellik S e S . .
analizi ile kisi bast milli gelir arasinda yakin bir iligki tespit etmistir.
YDY ’nin, baslangicta yerli yatirimlar1 disladigini, fakat ilerleyen
Adams 2009 Sahra Alt1 1990- Panel veri donemlerde arttirdigini, sonugta ekonomik biiylimeyi pozitif yonde
Afrikasi 2003 analizi etkiledigini bulmustur.
1992- Granger YDY ile ekonomik biiylime arasinda iki yonlii nedensellik
Mucuk ve Demirsel 2009 Tiirkiye nedensellik ve | iliskisinin var oldugunu ve serilerin uzun déonemde birlikte hareket
2007 .. 1 . .
VAR analizi ettiklerini tespit etmistir.
— Granger
Varamini ve Kalash 2010 Al% [il'Jl}l,(ZSI 12%%36_ nedensellik 9 tilkede YDY, ekonomik biiyiimenin Granger nedeni ¢ikmustir.

analizi
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Calisma | Incelenen | Veri Seti Kullanilan .
Calismay1 Yapan Tarihi Ulkeler Dénemi Yontem Elde Edilen Sonuclar
Kottaridi ve OECD 1970- Yiiksek, orta ve diisiik gelirli ti¢ OECD iilke grubunda da YDY 'nin
Stengos 2010 vypgceleri 2004 | LSPVVeGMM | o m eiktiyt pozitif yonde etkiledigini bulmustur.
Panel YDY’den ekonomik biiyiimeye gii¢lii bir nedensellik iliskisi tespit
3 25 Gegis 1994- | Nedensellik ve . ! yumeye sugiu ; $KIsl (esp
Agayev 2010 . etmis ve YDY ile ekonomik biiylimenin uzun dénemde birlikte
Ekonomisi 2008 Panel —
e hareket ettikleri sonucuna ulagmustir.
Esbiitiinlegsme
Latin
Amerika,
Doytch ve Uctum 2011 Karayipler, 1990- GMM YDY nin hlgmetler sektoriinde biiylimeyi olumsuz etkiledigini
Avrupa ve 2004 tespit etmistir.
Merkezi
Asya
. 1980- Granger YDY 'nin ekonomik biiyiimenin Granger nedenseli oldugunu tespit
Ekinci 2011 Tiirkiye Nedensellik ..
2010 .. etmistir.
Analizi
Kumar Tiwari ve 2011 23 Asya 1986- Panel Veri YDY 'nin ekonomik biiylimeyi gecikmeli olarak pozitif etkiledigini
Mutascu Ulkesi 2008 Analizi belirlemistir.
Asya ve Markov
o Latin 1972- N YDY artiglarinin ekonomik biiyiimeyi pozitif ve istatistiki olarak
Suziki 2012 . Switching s e . e
Amerika 2006 Yéntemi anlaml1 nigimde etkiledigini tespit etmistir.

Ulkeleri
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YDY ile ekonomik biiylime arasindaki iliski, Keynesyen disa a¢ik bir ekonomi

modeli yardimiyla soyle ifade edilebilir:
Y=C+I1,+G +X,—M, 1.24)

Burada Y,; milli geliri (GSHIY), C,; 0zel harcamalarini, I;; 6zel yatirimlari, G,; kamu
harcamalarini, X;; ihracati ve M, de ithalati1 temsil etmektedir. Cari donemdeki 6zel
yatirimlar, yerli ve yabanci yatirimcilar tarafindan gerceklestirecektir. Bu durumda I,

ikiye ayrilabilir:
I =1"+1’' (1.25)

Burada 7¢; yerli yatinmcilar tarafindan, I/; ise yabanci yatirimecilar tarafindan

gerceklestirilen  yatirimlart  gostermektedir.  Yabanci  yatirnmcilar  tarafindan

gerceklestirilen yatirnmlar YDY oldugu igin, I/ yerine, YDY kullanilmas1 uygun

olacaktir. Bu durumda yatirimlar su hale gelecektir:

I, =1 +YDY, (1.26)
Elde edilen bu sonug, Denklem (1.25)’te yerine yazildiginda:

Y,=C+I'+YDY, +G,+X,—M, (1.27)

elde edilir. Bu esitlikte, YDY arttiginda, toplam yatirimlar artacak, toplam yatirimlarin

artmasi da milli geliri arttiracaktir.

) 70) Q=Y =S ) (1.28)

Denklem (1.27), ekonomik biiyiime (G) ile YDY arasindaki iligkiyi yansitacak sekilde

diizenlendiginde:
G =a+ pYDY, +u, (1.28)
Bu son modelde yer almayan degiskenler, sabit terim tarafindan temsil

edilecektir. Bu esitlikte, YDY arttiginda, ekonomik biiylime de artacaktir. Gortldiigi
gibi YDY, iilkenin ekonomik biiylimesini dogrudan etkileyebilmektedir.
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1.5.3. YDY’nin Cari Acik Uzerindeki Etkileri

YDY, cari ag1g1 (CA); finans hesab1 i¢inde yer alan kendi degeriyle dogrudan ve
cari islemler hesabi i¢cinde yer alan ihracat, ithalat ve kar transferleriyle de dolayl1 olarak

etkileyebilmektedir.

1.5.3.1. YDY’nin Cari Acik Uzerindeki Dogrudan Etkisi

YDY’yi gerceklestiren firma, kurulus sermayesini de beraberinde getirecektir.
Bu durum, ilkeye doviz girisi saglayacak, o da iilkenin 6demeler dengesini olumlu

yonde etkileyecektir (Batmaz ve Tunca, 2005: 54).

YDY girisleri, 6demeler bilangosunun finans hesabi i¢ine kaydedilmektedir.
Cari islemler hesab1 acik verdiginde bu acik, Oncelikle finans hesabi ile kapatilmaya
calisilmaktadir. Finans hesabiyla kapatilamayan cari agik, portfdy yatirimlariyla, o da
yetmediginde rezerv varliklarla finanse edilmektedir. Portfoy yatirimlari, en kiigiik bir
kriz algisinda tilkeyi terk edebilmektedir. Bu nedenle uzun dénemde cari agigin portfoy
yatirimlariyla finanse edilmesi, saglikli bir yol degildir. Rezerv varliklar ise tilkenin kriz
donemleri i¢in sakladigi kara glin akceleridir ve mecbur kalinmadikca
kullanilmamalidir. ' YDY, cari ag1gin kapatilmasinda, bor¢ yaratmayan bir hesap kalemi
olarak kabul edilmekte (Aydogus ve Oztiirkler, 2006: 101) ve bu yolla cari agigin
kapatilmasi, cari agigin finansman Kkalitesi ve siirdiiriilebilirligi agisindan O6nem
tasimaktadir. Dolayisiyla YDY; cari acigin finansmani i¢in en giivenilir kaynaktir.
Ornegin; Tiirkiye’nin 2006-2007 yillarindaki, cari agigm %50’den fazlasi, 2011

yilindaki cari aciginin ise %20’si YDY ile finanse edilmistir.
1.5.3.2. YDY’nin Cari A¢ik Uzerindeki Dolayh Etkileri
YDY, cari iglemler dengesini, dolayli olarak su kanallardan etkileyebilmektedir:

1.5.3.2.1. ihracat Yoluyla

YDY ile bilgi, beceri ve teknoloji artis1 saglanacak, biitiin bunlar, yurt i¢inde
tiretilen mallarin kalitesinin artmasini saglayarak, birim maliyetlerini diigiirecek, yurt
dis1 piyasalarda rekabet giiciliniin artigina yol acacak ve iilkenin ihracat1 yiikselecektir

(Alkhathlan, 2011). Ayrica YDY ile gelen firmalarin yabanci piyasalarda marka
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taninmisgliklar1 daha yiiksek olacagi i¢in, bu firmalarin yurt disina ihracat yapmalari
daha kolay olacaktir. (Pham ve Tran, 2009; Ghazali, 2010). Biitiin bu gelismeler

sonucunda, YDY iilkenin ihracatin1 olumlu yonde etkileyecektir.

YDY’li firmalar, sadece yatirnm yaptiklar1 lilkede mal satmak i¢in degil, ayni
zamanda yeni pazarlara a¢ilmak, hammadde ve ucuz isgiici kaynaklarindan
yararlanmak, kendi iilkelerinin dahil olmadig1 bir ekonomik entegrasyona giimriiksiiz
mal satabilmek, nakliye maliyetlerini azaltmak ve pazar paylarini arttirmak i¢in de diger
iilkelere yatirim yapmaktadirlar. Caligmalar, bu firmalarin iirlinlerini, hem yatirim
yaptiklar iilkelerde, hem de o iilkeleri liretim {issii haline getirerek, oradan baska
iilkelere sattiklarmi gostermektedir’. Bu da yatirim yapilan iilkenin ihracatini olumlu
yonde etkilemektedir. Ornegin; irlanda’da faaliyet gésteren YDY’li firmalar, 1998
yilinda irettikleri mallarin %98’ini ihra¢ ederek, toplam imalat sanayi ihracatinin
%87’sini gergeklestirmistir (Ruane ve Ugur, 2005). Benzer sekilde Cin’de, 2003 yilinda
YDY'li firmalar, 240 milyar dolarlik ihracat yaparak, biitiin ihracatin % 55’ini (DEIK,
2004), 2004 yilinda ise 339 milyar dolarlik ihracat yaparak, toplam ihracatinin %57’sini
gerceklestirmistir (Zhang, 2005). Ayrica, imalat sektoriiniin ihracati icinde YDY’li
firmalarin paylari; Malezya ve Cin’de 1995 yilinda %50’ye, 2001 yilinda Macaristan’da
%80°e ulasmistir (Woodward, 2001). 2000-2010 doneminde YDY’deki %100
oranindaki bir artig, Tiirkiye nin ihracatin1 %14 oraninda arttirmistir (Goger vd. 2012).
Hindistan’da ise %10’luk YDY artis1, bir donem sonra ihracati %8.1 oraninda

attirmaktadir (Prasanna, 2010).

Ihracata yonelik olarak yapilan YDY ler, gelismekte olan iilkelerin ekonomik
biiyiimesini arttirmada énemli bir rol oynar (Balassa, 1978, 1985). Ozellikle Dogu Asya
Ulkelerinin gelismesinde, ihracata yénelik YDY’nin 6nemli etkisi olmustur (Choi,
1995). Diinya ticaretinin yaklasik %30'unun YDY yapan CUS’larin degisik iilkelerdeki
birimleri arasinda gergeklestigi tahmin edilmektedir. Dolayisiyla CUS’larin
yatinnmlarini ¢ekmek, yabanci pazarlara erisim ve ihracat artis1 acisindan Onem

tasimaktadir (ISO, 2002: 13).

"Toyota, Ford, vb. yabanci yatirimi olan firmalar, Tiirkiye’de iirettikleri araglarm bir kismini yurt iginde
satarken, bir kismini da buradan Avrupa ve Ortadogu {ilkelerine satmaktadir. Tiirkiye’de iiretilen araglarin
2009’da %76’s1, 2010°da %73’1, ¢ogunlugu Avrupa’ya olmak lizere ihrag¢ edilmistir (Deloitte, 2011).
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YDY’ler Tirkiye’nin ihracatinin 1996 yilinda %18’ini, 2002 yilinda ise
%23.7’sini gergeklestirmistir (Gover, 2005). Bu oranlara bakilarak, s6z konusu yillarda
YDY’lerin Tiirkiye’ nin ihracatinda 6nemli bir yere sahip olduklar1 sOylenebilir. Ayrica
1996-2002 yillar1 arasinda Tiirkiye’nin ihracati %55 oraninda artarken, YDY’lerin
ihracatt %100 oraninda artmistir. Bu degerlere bakilarak, ihracatta YDY’lerin paymin

hizla arttig1 degerlendirilebilir.

Tirkiye’nin ihracati i¢inde, YDY’li firmalarin pay1 énemli bir yer tutmaktadir.
2008 yilinda, Tiirkiye’nin en biiyiik 500 sanayi kurulusu arasinda, 153 tane yabanci
sermayeli firma yeralmistir. Yani séz konusu yilda, ISO 500’iin %30,6’s1 YDY’li
firmadir. Bu firmalar iSO 500’{in toplam ihracatinin %48,9’unu gerceklestirmistir (ISO
500, 2009: 32). Bu durum, YDY lerin Tiirkiye’nin ihracatina olan katkisini gostermesi
bakimindan 6nemlidir. Ayn1 zamanda, YDY’li firmalarin Tiirkiye’de, hem i¢ pazara,

hem de ihracata yonelik yatirim ve iiretim yaptiklarini gostermektedir.

1.5.3.2.2. ithalat Yoluyla

Bir diger 6nemli nokta da gelismekte olan {ilkelerde, ihracatin, ithalata bagimh
gelismesi ve bu baglamada YDY yapan firmanin, kullanacagi aramallarini, diger
iilkelerdeki yatirimlarindan temin etmesi nedeniyle, tilkenin ithalatini arttirabilmesi ve
bunun da tilkenin cari islemler dengesine zarar vermesidir (Batmaz ve Tunca, 2005: 50).
YDY, imalat sektoriine degil de hizmetler veya perakende satis sektoriine geliyorsa, bu

durumda, nihai tiiketim mali ithalati cok daha yiiksek olmaktadir.

YDY, ithalati artirarak, cari islemler acigini olumsuz yonde etkileyebilmektedir
(Delice ve Birol, 2011). YDY’li firmalar, liretimlerinde yerli firmalardan daha fazla
sermaye mali1 ve ara mal ithal etme egilimindedirler (Hossain, 2008; Ghazali, 2010).
Ozellikle perakende satis sektdriine gelen YDY ’ler, satacaklari iiriinleri secerken, diinya
Olceginde degerlendirme yapmakta ve en c¢ok kar getirecegini diislindiikleri mallari
satisa sunmaktadir. Bu durum, s6z konusu firmalarin ¢ogu zaman ithal mallarn
satmalariyla sonuclanabilmektedir. Yine, bir yabanci firma bagka bir iilkeye iiretim
tesisi kurmadan Once, bu {ilkede satig biirolar1 agarak, iilkenin talep yapisini ve pazar

blytlikliglinii anlamaya calismaktadir. Bu donemde sattiklar1 mallar, ana iilkelerinde
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veya diinyanin farkl iilkelerinde kendileri tarafindan iiretilen {iriinlerden olugmaktadir.

Biitiin bunlar, tilkenin ithalatini arttirmaktadir.

Eger YDY’li firma dikey iretim gergeklestiriyorsa, yani iiretimin farkl
asamalarindaki iirtinleri, farkli iilkelerde iiretiyorsa, iilkeye ¢ok miktarda yar1 mamul

iiriin girmesine neden olacak ve bu da iilkenin ithalatin1 arttiracaktir (Venables, 2000).

Farkli iilkeler icin yapilan ampirik ¢aligmalarda, YDY’lerin baslangicta, ev
sahibi iilkelerin ithalatini arttirdigi goriilmiustiir. Ciinkii CUS’lar, ev sahibi iilkede
bulunmayan mallari, yurt disindaki bagl sirketlerinden teminetmeye c¢alisacaktir

(Delice ve Birol, 2011).

Tiirkiye’deki YDY ler ithalatin 1996 yilinda %9.8ini, 2002 yilinda ise %16.6’s1n1
gerceklestirmistir. 2002 yilinda, ihracatin ithalati karsilama orani; Tiirkiye genelinde
%69 iken, YDY’li firmalarda %56’dir (Gover, 2005). Bu sonugtan hareketle,
YDY’lerin, Tiirkiye’nin dis ticaret dengesini ve cari islemler agigin1 olumsuz yonde

etkiledigi sOylenebilir.

1.5.3.2.3.Kar Transferleri Yoluyla

Cari acigin bir nedeni de YDY’lerin kér transferleridir. YDY sahipleri, elde
ettikleri karlarin bir kismmi veya tamamini, uzun donemde, kendi {ilkelerine
gondereceklerdir. Bu transferler, ev sahibi iilkeden doviz ¢ikisina neden olmakta ve
iilkenin cari islemler dengesini olumsuz yonde etkilemektedir. Ornegin; Tiirkiye’de
gerceklesen cari agigin; 2010 yilinda %6°s1, 2011 yilinda ise %4’ YDY yapan
firmalarin kér transferlerinden olusmustur®. YDY ile evsahibi iilkeye bir defalik
sermaye girisi olurken, bu yatirimlardan elde edilen karlarin, firmanin ana iilkesine
transfer edilmesiyle, stirekli bir fon transferi ortaya ¢ikmaktadir. Bu noktada, YDY
sahibi firmalarin, karlarin1 yurt icinde tekrar yatirnma doniistiirmelerinin tesvik edilmesi

gerektigi diistintilmektedir.

Bu cergevede, YDY ’nin cari acik tizerindeki etkilerine iliskin yapilmis ampirik

calismalarin, se¢ilmis bir 6zeti, Tablo 1.8’de sunulmustur.

8 TCMB-EVDS verileri kullanilarak, tarafimizdan hesaplanmistir.
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Tablo 1.8: YDY'nin Cari A¢ik Uzerindeki Etkilerine Iliskin Ampirik Literatiir Ozeti

Calismay1 Calisma Incelenen Veri Seti .. .
Yapan Tarihi Ulkeler Dénemi Kullanilan Yontem Elde Edilen Sonuclar
Engle-Granger YDY nin 6demeler bilangosu dengesini negatif
Jansen 1995 Tayland 1980-1992 Esbiitinlesme Analizi | etkiledigini bulmustur.
Fry vd. 1995 46 gehs"mekte 1970-1992 Granger Ngdgnselhk YDY nin CA’nin nedenseli oldugunu tespit etmistir.
olan iilke Analizi
. 1N O ’
Fry 1996 | Pasifik Ulkeleri |  1983-1992 Maximum Likelihood | 10 Y min %10 oraninda artmastnim, CA'’y1 uzun
donemde %7.6 oraninda azalttigini tespit etmistir.
Campbell 2001 Barbados 1970-1999 Johansen esb.u.tunlesme Bir birim YDY artiginin, CA’y1 0.38 birim azalttigini
analizi bulmustur.
Toda and Yamamoto YDY ’nin iilkeden kar transferlerine ve dolayisiyla
Seabra ve Flach 2005 Brezilya 1979-2003 . . cari islemler agiginin artmasina neden oldugunu
Nedensellik Analizi . o
tespit etmistir.
Siddiqui ve 2007 Pakistan 1976 -2005 Granger Nedensellik Testi Y].)Y 'de'n CA’ya tek yonlii nedensellik iliskisi clde
Ahmad edilmistir.
Razmi 2009 Gehsmekte. Olan 1970-2005 Genel Denge Analizi YDY.nm glkekv:rlr.n O6demeler bilangosu dengesini
Ekonomiler negatif etkiledigini bulmustur.
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Calismayi Calisma Incelenen Veri Seti .. .
Yapan Tarihi Ulkeler Dénemi Kullanilan Yontem Elde Edilen Sonuclar
AB’ve sonradan Bir birim YDY, ¢t doneminde cari ag1g1 0.225 birim
Mencinger 2008 (B Ye Som 1996-2006 Panel EKK arttirirken, bir birim YDY stoku, cari agig1 0.219
iiye olan iilkeler .
birim azaltmustir.
Salman ve Feng 2009 Pakistan 1971-2005 VEC YDY ile CA arasinda negatif bir iligki tespit etmistir.
YDY ye gelen bir standart sapmalik artis sokunun,
Yalta 2011 Tirkiye 1974-2009 VAR CA’y1 0.11 birim olumsuz yonde etkiledigini tespit
etmistir.
. VAR, Granger YDY 'nin, CA’nin kapatilmasinda etkili oldugunu
Ersoy 2011 Tirkiye 1987-2010 Nedensellik belirlemistir.
e . YDY ile CA arasinda iki yonlii nedensellik iliskisi
Siddiqui ve 2012 Pakistan 1976-2005 Granger qu e.nselhk tespit etmigtir.
Ahmad Analizi
- Tirkiye 19922011 Granger Nedensellik Z]S)pﬁli élfmCi;Aﬁrarasmda iki yonlii nedensellik iligkisi
Zafir ve Sezgin Analizi '
. YDY nin CA’y1 negatif yonde etkiledigini tespit
Sarode 2012 Hindistan 1997-2011 Granger Nedensellik | o\ .o VDY 'bir birim arttiginda, CA’y1 1.13 birim
Analizi ve VAR
azaltmaktadir.
Goger vd, 2012 Tiirkiye 2000-2010 ARDL YDY ’'nin ihracati arttirdigini, dolayisiyla CA’y1

azaltic1 etkisinin oldugunu tespit etmistir.
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Ihracat, ithalat ve YDY Kkar transferleri, cari islemler hesabina kaydedilirken,
YDY’nin kendisi finans hesabina kaydedilmekte ve cari agigin finansmaninda goérev
almaktadir. Bu ¢alismada YDY ’nin CA iizerindeki dogrudan etkileri analiz edilmistir.

Bu amagla, CA ile YDY arasindaki iliski, soyle bir modelle ifade edilebilir:
CAt = ﬁo + ﬁ]_YDYt + Et (129)

Burada YDY artiginda, CAmin siirdiriilebilirliginin  de  artmasi
beklenmektedir. Bu modelin yorumlanmasinda, CA serisinin nasil alindigi 6énem arz
etmektedir. CA serisi, negatif olarak alindiginda, f; > 0 oldugunda; YDY artislari
CA’y1 azaltmaktadir. f; < 0 oldugunda; YDY artislari, CA’yr arttirmaktadir. CA,
pozitif olarak alindiginda ise f; > 0 oldugunda; YDY artislar1 CA’y1 arttirmakta,
B1 < 0 oldugunda da YDY artislari, CA’y1 azaltmaktadir.
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1.5.4. YDY'nin Yurtici Yatirimlar Uzerindeki Etkileri

YDY 'nin iilke ekonomisine ilk ve en dnemli katki, evsahibi iilkede sermayenin
derinlesmesini ve ¢esitlenmesini saglamasidir (Batmaz ve Tunca, 2005: 28). YDY,
yatirim yaptig1 sektdrde bazi durumlarda sektorii biiyiiterek o sektore yerli firmalarin da
girmesini tesvik ederken, bazi durumlarda da sektorde ezici bir {istlinliige sahip

olabilmekte, yerli firmalar bu firma ile rekabet edememekte ve sektorii terk etmektedir.

YDY, gittigi iilkede, yerli firmalarla ayn1 alanda yatirim yapiyor ve olusan agir1
rekabet ve giic dengesizliginden, yerli firmalar endiistriyi terk etmek zorunda kaliyorsa,
buna YDY'nin dislayict (crowding-out) etkisi denmektedir (De Mello, 1999). YDY,
yerli yatirimlar1 ikdme ediciyse, yabanci firmalar yerli firmalarla yer degistirebilir. Bu
durumda YDY, yerli firmay1r dislamis olur. YDY, yerli yatirimlar1 tamamlayici
nitelikteyse, bu tiir yabanci yatirimlar, yerli firmalarin gelismesini ve etkinlesmesini
saglayabilir ve yerli yatirimlari ilgili sektore c¢ekebilir. Buna, yabanci yatirmmin yerli

yatirimlart artirici, tesvik edici, ¢ekici (crowding-in) etkisi denmektedir (Jomo, 1997).

YDY, ev sahibi iilkedeki yatirimlari, olumlu ya da olumsuz ydnde
etkileyebilmektedir. YDY'nin yurti¢i yatirimlar iizerindeki etkisi, yerli yatirimlari
tamamlayic1 veya ikame edici olmasina gore degisir. Eger YDY, yerli firmalarla ayni
kaynaklar1 kullanarak yatirnm yaparsa ikame edici, yurtigi yatirimcida bulunmayan
teknoloji ve sermaye ile yatirim yaparsa, tamamlayict yatirim niteligindedir. Benzer
sekilde; YDY nihai mal iiretimine yonelir ve kullanacagi aramalini kendi bagl
sitketlerinden temin ederse, yerli firmalar1 dislar (Ang, 2009). YDY f{iretiminde
kullanacag1 ara mallarin1 yerli piyasadan temin ederse, yerli firmalar1 tesvik edici etki
yapar. Bazi durumlarda YDY'lerle rekabet etmek istemeyen yerli firmalar, yatirim
yapmaktan vazgecebilir. Bu durumda asir1 rekabet, bazi yerli firmalari, piyasa digina
itebilir. Ya da YDY'lerin rekabeti arttirmasi, yerli firmalar1 daha verimli iiretim
yapmaya zorlayabilir ve bu konuda kendisini gelistiren firmalar, bu siirecin sonunda
etkinliklerini arttirabilirler. Bu durumda, YDY'nin yerli yatirimlar1 dislama degil, cekme

etkisi s6z konusu olacaktir (UNCTAD, 1999: 172).

Bu konuda literatiirde yapilmis cok sayida calisma olmakla birlikte, secici

davranarak, ¢calismalarin bir 6zeti, Tablo 1.9’da sunulmustur.
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Tablo 1.9: YDY'nin Yurti¢i Yatirimlar Uzerindeki Etkilerine iliskin Ampirik Literatiir Ozeti

Calismay1 Calisma incelenen Veri Seti Kullanilan .
Yapan Tarihi Ulkeler Donemi Yontem Elde Edilen Sonuglar
Lubitz 1966 Kanada 1942-1962 EKK 1 birim YD}( nin ev sahibi iilkede 3 birim sermaye olusumuna
neden oldugunu bulmustur.
Van Loo 1977 Kanada 1948-1966 EKK 1 birim YD}{ nin ev sahibi iilkede 1.4 birim sermaye olugumuna
neden oldugunu bulmustur.
46 tane Granger | 0 G et yanmmlan 64 dolars YDY diger yatunlarla bagi
Fry vd. 1995 gelismekte olan | 1970-1992 | Nedensellik i, yert y ar, eery &
< oldugunda ise 100 dolarlik YDY nin, yerli yatirimlar1 13 dolar
iilke ve EKK -
arttirdigini bulmustur.
Chudnovsky 1996 Latin Amerlka 1977-1989 EKK Yabetnm yat1r1mlar1n7 yprh yatirimlar iizerinde dislayici etkisinin
vd. Ulkeleri olduguinu tespit etmistir.
Jomo 1997 Endonezya, 1970-1992 SUR Yabztnc1 ya‘ur.lmlar.m2 yerli yatinnmlar {izerinde ¢ekici etkisinin
Malezya, Tayland oldugunu belirlemistir.
Borensztein 69 tane 1 birim YDY ’nin ev sahibi iilkede 1.5 - 2.3 birim sermaye
1998 gelismekte olan | 1970-1989 SUR 9 ‘ ' Y
vd. iilke olusumuna neden oldugunu bulmustur.
39 tane YDY nin 19 iilkede ¢ekici, 10 iilkede dislayici, 10 iilkede ise notr
UNCTAD 1999 gelismekte olan | 1970-1996 SUR gexicl, shayict,

ilke

etkisi oldugu tespit edilmistir.
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Calismay1 Calisma Incelenen Veri Seti Kullamilan .
Yapan Tarihi Ulkeler Donemi Yontem Elde Edilen Sonuglar
Agosin ve Asya, Afrika ve Panel Veri | YDY nin Asya ve Afrika’da cekici; Latin Amerika’da dislayici
2000 . : 1970-1996 . . . .
Mayer Latin Amerika Analizi etkisi tespit etmistir.
Driffield ve 2003 ingiltere 1984-1997 GMM YDY ’'nin yerli yatlrlmlarla tamamlflylclhk 1.11$k1s.1 191nde oldugunu,
Hughes dolayistyla yerli yatirimlar arttirdigini tespit etmistir.
Backer ve 2003 Belcika 1990-1995 Panel EKK YDY lerl'ri .yc?rh ygtmml‘aq; network, zincir ve 6grenme kanallariyla
Sleuwaegen tesvik ettigini tespit etmistir.
Razin 2004 53 iilke 1976-1997 Panel EKK YDY nin ygrh yatirimlar iizerinde pozitif bir etkiye sahip oldugu
tespit edilmis ve katsayi 0.94 olarak bulunmustur.
Agosin ve Asya, Afrika ve YDY ’'nin yerli yatirimlar iizerinde pozitif bir etkiye sahip
Machado 2005 Latin Amerika 1971-2000 GMM olmadigini tespit etmistir.
Apergis vd. 2006 30 iilke 1992-2002 Panel Yt?rl Tek c.leglslfenh r.no.delde cekici; ¢ok degiskenli modelde dislayici
Analizi etkisi tespit etmistir.
Lin ve Hizk;?;l:lllkl YDY ’'nin yerli yatirimlar iizerinde 6nemli etkilerinin oldugunu;
Chuang 2007 Tayvan 1993-1999 EKK kiigiik firmalar1 endiistriden dislarken, biiyiik firmalar1 endiistriye
Yéntemi cektigini tespit etmistir.
VAR YDY den yurti¢i yatirimlara tek yonlii nedensellik bulmus ve
Tang vd. 2008 Cin 1988-2003 Ne dense’llik YDY ’nin yurti¢i yatirimlar tizerinde ¢ekici etkisinin oldugunu tespit

etmistir.
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Calismay1 Calisma Incelenen Veri Seti Kullamilan .
Yapan Tarihi Ulkeler Donemi Yontem Elde Edilen Sonuglar
Ndikumana Sahra Alt1 Afrika Panel Veri | YDY nin yerli yatirimlar {izerinde ¢ekici etkisinin oldugu tespit
. 2008 - . 1970-2005 . S
ve Verick Ulkeleri Analizi edilmigtir.
Granger
Al\rllz(llfzrils\?éhﬂlii YDY'den yurti¢i yatirnmlara dogru bir nedensellik iliskisinin
Diizgiin 2008 Tiirkiye 1991-2004 belirlenemedigi calismada, yurti¢i yatirimlardaki bir birimlik artigin,
Asamali . . . - e
Engle- iilkeye gelen YDY'yi 0.05 birim arttirdig1 tespit edilmistir.
Granger
1 birimlik YDY ’nin toplam yatirimlari 1.25 birim arttirdigini,
Ang 2009 Malezya 1960-2003 VAR dolayisiyla yerli yatirimlar tizerinde ¢ekici etkisinin oldugunu tespit
etmistir.
Panel Veri 1 birimlik YDY ’nin toplam yatirimlar1 Cin’in merkez bolgelerinde
Gan ve Gao 2010 Cin 1992-2007 Analizi 4.08 birim; Shanxi bolgesinde ise 5.88 birim arttirdigini, bdylece
yerli yatirnmlar iizerinde ¢ekici etkisinin oldugunu tespit etmistir.
Granger
Nedensellik, | YDY ile yurti¢i yatirimlar arasinda iki yonlii nedensellik iligkisi
Ghazali 2010 Pakistan 1981-2008 Johansen tespit etmistir. YDY ’nin bir birim artmasinin, yurti¢iyatirimlari 0.76
Esbiitiinlesme | birim arttirdigini bulmustur.
Analizi
Kazakistan,
Kirgizistan, _ . L "y S <
Arazmuradoy 2012 Tacikistan, 1992-2009 SUR YDY ’nin yurti¢i yatirimlar {izerinde pozitif etkisinin oldugunu

Tirkmenistan ve
Ozbekistan.

belirlemis ve katsay1y1 0.84 olarak bulmustur.




59

YDY ’lerin, yerli yatirimlar iizerindeki etkileriasagidaki modelle incelenebilir’:
It = ﬁo + ﬁ1YDYt + BZGt + ﬁ3CPIt + U (130)

Burada I; iilkedeki toplam yatirimlari, G; ekonomik biiyltimeyi, CPI; tiiketici
fiyat endeksini temsil etmektedir. Ekonomik biiyiime, yerli yatirnmlar etkiledigi igin,
enflasyon da iilkedeki istikrarin bir gostergesi olarak modele dahil edilmistir. Firmalar
yatirim kararlarini verirken, yalnizca i¢inde bulunduklari yilin ekonomik biiyiikliiklerine
degil, gecmis yillarin verilerine de bakmaktadir. Bu nedenle, modele degiskenlerin

gecikmelileri de eklenerek, analiz t donemi i¢in dinamik hale getirildiginde:

m n 14 r
Iy = Bo + Z p1iYDY:_; + Z B2iGe—i + z P3iCPl_; + Z Bail—i + e; (1.31)
i=0 i=0 i=0 i=1

elde edilir. Buradan YDY 'nin uzun dénem katsayisini elde edebilmek i¢in:

7i1=0 ﬁli

1 (1.32)
1 - ?:1 341

B =
kullanilir. Denklem (1.31) tahmin edilip, elde edilen katsayilar ve Denklem (1.32)
kullanlarak f; hesaplanir. f; = 1ise; YDY’nin yerli yatirnmlar {izerindeki etkisi
notiirdiir. f; > 1 oldugunda; YDY yerli yatirimlar ilgili sektore c¢ekmekte, tesvik
etmekte ve boylece toplam yatirimlari, kendi miktarindan daha fazla arttirmaktadir
(crowding-in etkisi). f; < 1 oldugunda ise; YDY yerli yatirnmlar1 dislamakta, yerli
firmalar1 endiistri disina ¢ikmaya zorlamakta ve bdylece toplam yatirimlari, kendi

miktarindan daha az arttirmaktadir (crowding-out etkisi).

? Calismanin bu boliimiinde Agosin ve Mayer (2000) takip edilmis ve model tarafimizdan genisletilmistir.



60

1.5.5. YDY’nin istihdam Uzerindeki Etkileri

YDY ile yeni teknolojilerin gelecegi, ulusal sanayide rekabet ve verimlilik artis
saglanacagi, diisilk maliyetli ve yliksek kaliteli iirlin miktarinin artacagi, mal, hizmet ve
bilgi ticaretinin kolaylasacagi, ihracat performansinin artacagi ve biitiin bunlarin, ev
sahibi iilkede isttihdami olumlu yonde etkileyecegi kabul edilmektedir (Sun 1996;
Barrell ve Pain, 1997; Sun,1998; Jayaraman, 1998; Ag¢ikalin vd. 2006). YDY ’nin, bu
olumlu etkilerinin, {tlkenin kapasite kullanim oranim1 arttirarak gergeklesecegi

varsayilmaktadir (Borensztein vd. 1998; Javorcik, 2004).

Vent for surplus teorisine'® gére, agik bir ekonomide YDY, yeni yatirim ve
pazar olanaklarin1 biiyiiterek; atil {iretim faktorlerinin harekete gecirilmesini ve
istthdamin artmasinmi saglamaktadir. Toplumsal refah artist anlamina gelen bu siirec,

Sekill.5’te gosterilmektedir.

Sekil 1.5: YDY ile Istihdam Arasindaki Iliski

Y (Sermaye Yogun Mal)

A

- X (Emek
0 Yogun Mal)
a b v

Kaynak: Seklin olusturulmasinda, Fu ve Balasubramanyam (2005) temel alinmis ve sekil
tarafimizdan yeniden diizenlenmistir.

' Dis ticaretin, iilkedeki atil kaynaklarin kullanilmasina imkén saglayan bir pazar olusturma araci
oldugunu belirten teoridir (Kibrit¢ioglu, 2007).
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Sekill.5’te baslangigta, {ilkenin iiretim olanaklari egrisinin aa, biitge veya
O0demeler bilangosu dogrusunun B1, toplumsal fayda diizeyinin Ul oldugu durumda,
iiretim A noktasinda ger¢eklesmekte ve iilkede yerlesik kisilerin tiiketimi D noktasinda
dengeye gelmektedir. Ekonomi bu diizeyde iken, ililkeye YDY girisi oldugu ve gelen
yatirimlarin sermaye yogun iiretim yapacagi varsayilsin. Rybczynski teoreminde; liretim
faktorlerinden biri siirekli artarken digeri sabit kaldiginda, artan iiretim faktoriinii yogun
olarak kullanan malin {iretimi artarken, sabit kalan {iretim faktoriinii yogun olarak
kullanan malin iiretimi azalir (Celik, 2008: 112). YDY ile sermaye girisi artacagi icin,
sermaye yogun mallarin {iretimi artarken, emek arzi degismedigi i¢in, emek yogun
mallarin Uretimi azalir. Bu durumda, tiretim olanaklar1 egrisi bb konumuna gelir ve
iiretim B noktasinda yapilmaya baslanir. Bu durumda, Y mali {iretimi artmasina karsin,
X mali iiretimi ve dolayistyla emek istihdami azalmis olur. Uretim mutlak manada
arttigr icin, toplumun fayda diizeyi U2’ye yiikselmistir. YDY girisiyle ortaya ¢ikan
emek arzi fazlasi, reel iicretlerin diismesine neden olur. Bu kez yerli ve yabanci
firmalar, bu ucuz isgiiciinii istthdam ederek, ihracata yonelik {iretim yapmaya yonelirler.
Istihdam ve {icretlerin artigim takip eden bu siirecte, iiretim olanaklar1 egrisi, cc
konumuna, iiretim C noktasina, toplumsal fayda diizeyi de U3 seviyesine yiikselir.

Boylece, YDY iilkede istthdam ve refahi arttirir.

Literatiirde, YDY ve istihdam arasindaki iliskiyi aragtiran ampirik ¢alismalar,
onemli bir yer tutmaktadir. Bu calismalarin bazilarinda YDY’nin istihdami 6nemli
oranda arttirdig1 goriiliirken, bazilarinda artigin beklenenden daha az oldugu, hatta bazi
calismalarda da YDY’nin istihdami azalttigi goriilmektededir. Secilmis ampirik

caligmalarin  6zeti, yapilis tarthi sirasina gore Tablo 1.10°da  sunulmustur.
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Tablo 1.10: YDY'nin istihdam Uzerindeki Etkilerine Iliskin Ampirik Literatiir Ozeti

Veri

Calisma | incelenen . Kullanilan .
Calismay1 Yapan Tarihi Ulkeler "Setl . Yontem Elde Edilen Sonuclar
Donemi
Amerikal1 YDY firmalarinin, emek yogun mallar gelismekte olan
Cross- tlkelerdeki bagh sirketlerinde tirettirdigini ve bu durumun, yatirimmn
Blomstrom, Fors 1997 ABD ve 1970- Section yapildigi tilkede istihdamu arttirirken, ABD’de istihdami azalttigini; Isveg
ve Lipsey Isveg 1994 Regresyon | firmalariin ise baglh sirketlerinin daha ¢ok gelismis iilkelerde oldugunu
Analizi ve bu sirketlerinde daha ¢ok nitelikli isgiicii (mavi yakalilar) istihdamini
arttirdigini tespit etmistir.
Andersen ve OECD 1980- Panel Veri e T -
Hainaut 1998 ilkeleri 1996 Analizi YDY ’'nin istthdami arttirdigina iligskin zayif bulgular elde etmistir.
YDY ’nin sendikaya bagli olarak ¢aliganlarin iicret gelirlerini azalttig1;
Zhao 1998 Teorik Teorik Teorik bununla birlikte, sendikalarin iicretlerden ¢ok, istihdami dnceledigi
Calismis | Caligmus Calismis durumda, YDY 'nin sendikali ¢aliganlarin isttihdamini olumsuz yonde
etkiledigi bulgusunu elde etmistir.
Fune. Zene ve Zhu | 1999 Teorik Teorik Teorik YDY ’nin istthdamu, {ilkenin diger ekonomik dinamiklerine bagl olarak,
& & Caligmis | Caligmus Calismis pozitif ya da negatif yonde etkileyebildigini tespit etmistir
. . . YDY c¢ekmek icin iilkeler arasinda bir rekabetin oldugunu ve iilkelerin
Teorik Teorik Teorik N e e e . L
Barros ve Cabrol 2000 Calismi Calismi Calismi yiiksek igsizlige sahip olmasinin, YDY agisindan daha cazip bir durum
Sy ymiy Fmiy teskil ettigini ifade etmistir.
Fu ve 2005 Cin 1987- GMM YDY’nin %1 artmasinin, isttihdami %0.03 arttirdigini tespit etmistir
Balasubramanyam 1998 ’ ’ o & p suf.
Hunya ve Dogu 1993- GraV1.ty YDY ’nin nitelikli iggiiciinde daha fazla istihdam artirici etkisi oldugunu
Geishecker 2005 Avrupa 2003 Modeli ve tespit etmistir
Ulkeleri Panel EKK '
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Calisma | Incelenen Veri Kullanilan
Calismay1 Yapan Tarihi Ulkeler "Setl ) Yontem Elde Edilen Sonuclar
Donemi
Jayaraman ve 2007 Fiji 1970- ARDL Istihdamin, YDY ve GSYIH’den olumlu yénde etkilendigini bulmustur.
Singh 2003
i o 1970- Zaman Serisi YDY ile istihdam arasinda anlamli bir etkilesim bulunmadigi sonucunu
Karagoz 2007 Tiirkiye Regresyon -
2005 i elde etmistir.
Analizi
1992- Panel Tiirkiye’ye son donemde gelen YDY *nin ¢cogunlukla sirket evliligi ve
Vergil ve Ayas 2009 Tirkiye 2006 esbiitiinlesme | sirket satin alimi seklinde oldugu i¢in, istihdam YDY’den olumsuz yonde
yontemi etkilenmistir.
Aktar ve Oztiirk 2009 Tiirkiye 2001- VAR YDY ’'nin istihdami arttirmada herhangi bir katkisinin olmadig1 bulgusuna
2007 ulagmustir.
Peker ve Géger 2010 Tiirkiye 2000- Sinir Testi YDY nin issizlik tizerinde anlamli bir etkisinin olmadig1 bulgusunu elde
2009 Yaklagimi | etmistir.
VAR, VEC,
. ol 1980- Granger o . " e . .
Ekinci 2011 Tirkiye 2010 Nedensellik YDY ile istihdam arasinda bir uzun dénem iliskisi tespit edememistir.
Analizi
1970- e e . . . .
Saray 2011 Tiirkiye 2009 ARDL YDY ’nin igsizligi azaltic1 bir etkisinin olmadigini tespit etmistir.
27 tane . , .. . o e
Yayh ve Deger 2012 gelismekte 1991- Panel Kisa déonemde YDY’den istihdama dogru nedensellik iligkisi
Y 2008 | Nedensellik | belirlemistir.

olan tilke
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YDY nin istihdam iizerindeki etkisini incelemek icin olusturulacak modele'’,
Cobb-Douglas iiretim fonksiyonuyla baslanabilir:

Y, =A’KI! (1.33)

it it

Burada i; bolgeyi, #; zaman1 gostermektedir. Y reel c¢iktiyl, A; teknolojiyi, K
sermaye stokunu, L isgilicii girdisini a ve f faktor paylasim katsayilarini, yiiretim
siirecinde teknolojinin biiylimesini ifade etmektedir. Karin1 maksimize etmek isteyen
firma, sermayenin marjinal getirisi, sermaye kullanim maliyetine (r) esit oluncaya kadar
sermaye ve isgliciiniin marjinal getirisi, licrete (w) esit oluncaya kadar da emek istihdam

eder. Bunun i¢in denklem (1.33)’tin K ve L ye gore tiirevi alinip, r ve w’ye

esitlendiginde;

2% =A aK: 'l =7 (1.34)
oY,

= AKI L = (1.35)

it

Denklem (1.34)’1in ikinci tarafidaha acik yazilabilir.

A aKIK,'I =r (1.36)

elde edilir. Denklem (1.35)’ten K ¢ekilir.

a w

K = YNy el (1.37)

elde edilen K degeri, Denklem (1.36)’da yerine yazilir.

w 178
Ala (WJ K,'Li=r (1.38)

! Caligmanin bu asamasinda, Milner ve Wright’in (1998) ile Greenaway vd. (1999) izlenmistir. Ayrica
ekonomik biiylime, tiiketici fiyat endeksi ve faiz oranlar eklenerek, model tarafimizdan genisletilmistir.




65

Bu esitlikten K, yalniz birakilir.

L
Kk =%l (1.39)

it ﬁ r

Bu deger Denklem (1.33)’te yerine yazilir.

Y,=A (a[[; o Wj L (1.40)
r

Esitligin her iki tarafinin logaritmasi alinarak, isgiicii talebi yalniz birakilir.

L,
LnY, =yLnA, +alLn ( “ﬁ j+ BLnL, (1.41)
r
LnY, = yLnA, +a[Ln[IBJ+LnL +Ln( j}+ﬂLnLit (1.42)
r
a w
LnY, =yLnA, +alLn (Z] +alnL, +aln [—j + [LnL, 1.43)
r

LnY, —yLnA, —aln (a} —aln [Wj
LnL, = p s

! (a+p)

(1.44)

elde edilir. Denklem (1.44), YDY’nin istihdama etkisini gdsterebilecek sekilde
genisletilecektir. YDY ile teknoloji taransferi ger¢eklesmektedir. Bu yiizden teknoloji

parametresinin (A) zamanla YDY girislerine bagli olarak degisecegi varsayilmaktadir.

A =e®YDY? S,ve 8,>0 (1.45)

Bu esitligin her iki tarafinin logaritmasi alinir.

LnA, =8, +8,LnYDY, (1.46)



66
Bu ifade, Denklem (1.44)’te yerine yazilir.

LnY, - (3, +5,LnYDY,) —aLn(Z] —aln (Wj
.

LnL, = (1.47)
(a+p)
Bu ifadeden YDY ayristirilir.
LnY, -5, —aLn (aj - aLn(w] 5
LnL, = b L avpy, (1.48)
(a+p) (a+p)
LnY, — 5, —aLn (“] - aLn(rj 5
Burada; ¢, = p id ; @ = e denirse, isgiicii
(a+p) a+pf
talep denklemi su hale gelir.
LnL, = ¢, + ¢ LnYDY, (1.49)

Elde edilen bu model, ekonomik biliylime (G), tiiketici fiyat endeksi (CPI) ve faiz
oranlar1 (/NT) eklenerek genisletildiginde:

LnL, = ¢, + ¢ LnYDY, +¢,CPIl. +¢,G, +$,INT, (1.50)

modeli elde edilir.
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1.6. YDY'NIN OLUMSUZ ETKIiLERIi

YDY 'nin sayilan olumlu etkilerinin yaninda, ev sahibi iilke ekonomileri i¢in bir
kisim olumsuz etkileri de olabilmektedir. Bunlardan birincisi; YDY sahibi firmalar, elde
ettikleri karlari, kendi iilkelerine transfer ederek, tilkeden doviz ¢ikisina neden olmakta
ve ev sahibi iilkenin cari islemler ac¢igini arttirabilmektedir (Jansen, 1995; UNCTAD,
1999; Seabra ve Flach, 2005; Mencinger, 2008; Yalta, 2011).

Ikincisi; YDY yapan firma, kullanacag aramallarini, diger iilkelerdeki
yatirimlarindan temin ederek, {ilkenin ithalatini arttirabilmekte, boylece cari islemler
acigmi olumsuz yonde etkileyebilmektedir (Batmaz ve Tunca, 2005: 50; Delice ve
Birol, 2011). Eger YDY'li firma dikey tiretim gerceklestiriyorsa, yani iiretimin farkli
asamalarindaki triinleri, farkl iilkelerde iiretiyorsa, iilkeye ¢cok miktarda yar1t mamiil
iiriin girmesine neden olacak ve bu da iilkenin ithalatin1 arttiracaktir (Venables, 2000).
Farkl: iilkeler i¢in yapilan ampirik ¢alismalarda, YDY girislerinin baslangicta, ev sahibi
tilkenin ithalatin1 artirma egiliminde oldugu goriilmiistiir (Hossain, 2008). Lipsey'e
(1991) gore bunun nedeni; CUS’larin, ev sahibi iilkede bulunamayan mallari, yurt
disindan ithal getirmek istemesidir. YDY’li firmalar yerli firmalara gore, liretim birimi
basina, daha fazla sermaye mali ve ara mal1 ithal etme egilimindedir (Ghazali, 2010).
Ozellikle perakende satis sektdriine gelen YDY ler, satacaklari iiriinleri segerken, diinya
Olceginde degerlendirme yapmakta ve en c¢ok kar getirece8ini diislindiikleri mallar1
satiga sunmaktadir. Bu da ¢cogu zaman ithal mallar1 satistyla sonuglanmaktadir. Yine, bir
yabanci firma, baska bir iilkeye iiretim tesisi kurmadan 6nce, bu iilkede satis biirolari
acarak, lilkenin talep yapisini ve pazar biyiikliigiinii anlamaya calismaktadir. Bu
donemde sattiklar1 mallar, ana tlkelerinde veya diinyanin farkli iilkelerinde, baglh
sirketleri tarafindan iiretilen Uriinlerden olugmaktadir. Biitiin bunlar {ilkenin ithalatini

arttirmaktadir.

Ugiinciisii; yabanci firmalar, heniiz gelismekte olan yerli firmalar1 satin alarak,
yurtici sanayinin gelismesini engellemekte ve ulusal marka olusumuna firsat
vermemektedir. Bu durum, belirli mal ve hizmet gruplarinda tekellesmeye ve kartel
olusumuna neden olabilmekte ve biitlin bunlar da serbest piyasa yapisina zarar
verebilmektadir. Bu konuda, iilkelerin rekabet kurullarmin aktif ve etkili bigimde

calisiyor olmasi dnem arzetmektedir.
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1.7. TURKIYE, CiN VE HINDISTAN EKONOMISINDE YDY
1.7.1. Tiirkiye'de YDY"

Tiirkiye’nin yabanci sermaye yatirimlariyla tanigmasi, Osmanli Devleti’nin son
donemlerine kadar dayanmaktadir. 19. yiizyilin ortalarinda Osmanli Imparatorlugu
ekonomik olarak zayifladigi i¢in dis bor¢glanmaya baslamis ve yabanci sermaye girisine
izin vermistir. Ik dis borg, 1854 yilinda Kirim Savasi’n1 finanse etmek amaciyla, “Dent
Palmer and Company” adli firma araciligiyla Avrupa Ulkelerinden 3 milyon Ingiliz
Sterlini olarak alinmistir. Daha sonraki yillarda bu borglar giderek artmis ve borglarin
faizini 6demek i¢in bile yeni bor¢lanmalara ihtiya¢ duyulur olmustur. 1881 yilinda, dis
borglarin 6denemeyecek hale gelmesi iizerine, “Diiyunu Umumiye” kurulmustur. Bu,
Osmanli topraklarindaki ilk yabanci sermaye yatirimidir. Bunu bankacilik, sigortacilik
ve hizmet sektorleriyle demiryollari, elektrik ve su gibi altyapi alanlarindaki yatirimlar

izlemistir.

Cumbhuriyetin  kurulus yillarinda yoneticiler, yabanci sermayeye karsi bir
davranis icinde olmamustir. 1923’te Izmir’de toplanan 1. Tiirkiye Iktisat Kongresi’nde
beliren temel goriis, YDY ’nin tesvik edilmesi yoniindedir. Ancak Osmanli doneminden
farkli olarak, yabanci yatirnm girisleri, bagimsiz yatinim seklinde degil, Tiirk
vatandaslar ile ortaklik kurularak gerceklestirilmistir. Yabanci yatirimlar, 1920-1930
doneminde kurulan 201 sirketten 66’sinda yer almistir. Yabanci sermayeli ortakliklarin
toplam sermaye igindeki payi ise yiizde 43 yani 31,5 milyon TL'dir. Sektorel olarak da
yabanci sermayeli ortakliklar, sanayi, dokuma, gida, ¢imento, elektrik ve havagazi

alanlarinda yogunlasmistir (Kepenek ve Yentiirk, 2003).

1930-1939 doneminde, 1929 bunalimi ve iilkede devlet¢i ekonomi politikasinin
benimsenmesinin de etkisiyle, yabanci sermayeye karsi kapali bir politika izlenmistir.
Bu donemde iilkede yeni kurulan sanayi kollarmin gelisebilmesi i¢in korunmasi

gerektigi fikri de 6n plana ¢ikmistir (Gorgiin, 2004).

1945°te Ikinci Diinya Savasi'nin bitmesinden sonra, iilkeye yabanci sermaye

girisini tesvik etmek i¢in bazi yasal diizenlemeler yapilmistir. 1947'de kabul edilen Tiirk

2 Tiirkiye'nin Makroekonomik Gériiniimii igin Ek 1’e bakiniz.
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Parasinin Kiymetini Koruma Hakkinda Kanun’la, yabanci sermayenin iilkeye doviz
olarak getirilmesine izin verilmistir. 1950 yilinda kabul edilen 5583 sayili yasaya gore;
Tirkiye'ye gelen yabanci sermayeye, transfer garantisi verildigi gibi, disaridan borg
almak isteyen Tiirk girisimcilere de bu borg¢larin faizini transfer hakki taninmistir. 1951
yilinda kabul edilen 5821 sayili yasayla, yabanci sirketlere, karlarinin %10'unu kendi
tilkelerine transfer edebilme hakki verilmistir. Yabanci sermayeyi gercekten tesvik eden
ilk kanun, 1954'te yiirtirliige giren 6224 sayil1 Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu'dur.
Tirkiye bu kanunla, donemin en liberal yabanci sermaye kanununu yiiriirliige
koymustur (DPT, 2000: 8). Bu kanuna gore; yabanci yatirimcilar, yerli yatirimcilara
acik olan biitiin sektorlere girebilecektir. Bu kanunla ayrica yabanci yatirimlarin, sadece
para olarak degil, makine-techizat, lisans, patent ve marka hakki seklinde olabilecegi de

benimsenmistir.

Yabanci yatirnmlarla ilgili ¢ikarilan bir baska yasa ise iilkede petrol arama
calismalarinda yabanci teknolojilerden yararlanmayi hedefleyen ve 18 Mart 1954°te
cikartilan 6326 sayili “Petrol Yasasi”dir. Bu yasaya dayali olarak, 1954-1965
doneminde iilkeye 1.850 milyon TL tutarinda yabanci yatirim girmistir. 1962 yilinda
7462 sayili kanun yiiriirliie konmus ve bu kanunla, Eregli Demir Celik Fabrikalariin

kurulmasi i¢in, iilkeye yabanci sermaye ithali miimkiin olmustur (Karluk, 1983).

1951-1965 yillar1 arasinda gelen YDY’lerin %95'lik kismi, sanayi kesimine
yoneliktir. Bu yatirimlarin = %26°s1 plastik-kaucuk, %25°1 kimya, %13’1 elektrikli ev
araglar1 ve %11°1 de gida ve igki alt sektorlerine dagilmistir. Bu yillarda iilkede glimriik
tarifeleri yiliksek oldugu i¢in, YDY'nin {irettigi mallar ¢ogunlukla {ilke i¢inde satilmis,
ilke thracatina 6nemli bir katkist olmamistir. Yabanci yatirim, 6zel yerli yatirimlara yon
verici, onu belirli alt sektorlere ¢ekici bir rol oynamistir. Bu donemde gelen yabanci
yatirimlarin %401 ABD, %10'u da Bati Almanya, Isvigre ve Hollanda tarafindan
yapilmistir (Kepenek, 2003). 1954-1980 yillar1 arasinda, yillik ortalama 9 milyon
dolarlik YDY girisi gerceklesmistir.

24 Ocak 1980 Kararlar1 ile yabanci yatirnmlar tesvik edilmis, yabanci
yatirimcilara kar transferleri konusunda kolayliklar saglanmig, yurtdist miitahhitlik
hizmetleri desteklenmis, ithalat asamali bi¢imde serbestlestirilip, ihracat tesvik

edilmistir (DPT, 2000: 8). Bu destek, 1990’11 yillarda disa agilma politikalari, 1 Ocak
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1996’da Glimriik Birligi’ne iiye olunmasi ve 2000’li yillarda Avrupa Birligi’'ne (AB)
tiyelik calismalariyla daha da giiclendirilmistir.

17 Haziran 2003’te yiiriirliige giren 4875 sayili kanunla YDY, yeni bir yasal
cerceveye oturtulmustur. AB Konseyi’nin 2004 yili sonunda Tiirkiye ile tyelik
miizakerelerini baglatma karar1 almasiyla birlikte Tiirkiye, yabanci yatirimcilar
acisindan, daha giivenilir bir lilke durumuna gelmis, Tiirkiye’ye olan yatirimer ilgisi

Onemli Olgiide artmastir.

Tiirkiye ekonomisinin temel sorunlari arasinda, i¢ tasarruflarin yetersizligi
oldukg¢a 6nemli bir yere sahiptir. Bu sorun, Tiirkiye'nin siirdiiriilebilir biiylimede basari
saglayamamasinin en 6nemli nedenlerinden birisini olusturmaktadir. I¢ tasarruflarin
yetersizligi, sabit sermaye yatirimlarim1 zorlastirirken, ekonomi siirekli tasarruf-yatirim
acig1 vermekte ve bu acik, dis tasarruflarla kapatilmaya c¢alisilmaktadir. Bu durum,
ekonominin olduk¢a sik darbogaza girmesine yol acarken, dis tasarruf ihtiyaci, cari
islemler dengesinin bozulmasina neden olmaktadir. Bu noktada, cari islemler agigini

kapatmak i¢in YDY girisinin artirilmasi biiyiik dnem tasimaktadir (ISO, 2011: 33).

2011 yili itibariyle Tiirkiye 83 filkeyle Yatirimlarin Karsilikli Tesviki ve
Korunmasi1 (YKTK) Anlagmasi imzalamustir'®. Bu anlasmalar, YDY firmalara, ev
sahibi lilkede uygulanacak kanunlarin belirlenmesi, haklarinin garanti altina alinmasi ve
uyusmazlik hallerinde basvurulacak uluslararasi kurumlar1 belirten temel anlasmalardir.
Bu anlagmalarin da etkisiyle, son yillarda Tiirkiye'ye gelen YDY miktarinda 6nemli

artislar yasanmistir. Bu konudaki gelismeler, Tablo 1.11°de sunulmustur.

Tablo 1.11: Tiirkiye'ye Gelen YDY (Net Akim, Milyar Dolar)

1980 | 1990 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 2008 2009 | 2010 | 2011

0.018 | 0.684 | 0.982 | 3.352 | 1.082 | 1.751 | 2.785 | 10.031 | 20.185 | 22.047 | 19.504 8.411 9.280 | 16.035

8.801 | 11.150 | 19.209 | 19.677 | 18.792 | 33.5 | 38.559 | 71.322 | 95.126 | 154.124 | 80.370 | 143.795 | 186.022 | 140.305

Kaynak: UNCTAD Statistics 2012

1980 yilinda sadece 18 milyon dolar olan YDY miktar1, 2000 yilinda 1 milyar
dolara yaklagmistir. Kasim 2000-Subat 2001 yil1 krizlerinin iilkede olusturdugu giiven
ortami kayb1 ve 2001 yili sonrast ABD, Bati Avrupa ve Japonya'da yasanan

'3 Anlasma imzalanan iilke isimleri ve anlasma tarihleri i¢in bakimz:
http://www.ekonomi.gov.tr/upload/EFEAEOCD-D8D3-8566-4520BDA41A68D502/yktk_anlasmalari.pdf
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durgunlugun da etkisiyle, Tiirkiye'ye yonelik YDY miktarinda bir azalma gézlenmistir.
2005 sonrasi diinyada yaganan sermaye genislemesi ve likidite bolluguyla ve Tiirkiye’de
baslayan biiyiik 6zellestirme ¢alismalar1 sayesinde Tirkiye'ye gelen YDY miktar1 hizh
bigimde artmis ve 2007 yilinda 22 milyar dolar1 agmistir. 2005-2008 arasinda oldukc¢a
basarili géziiken YDY girisi, 2008 kiiresel ekonomik kriziyle birlikte son iki yilda tekrar
azalmistir. Ancak Onemli Ol¢iide artisin saglandigr 2005-2008 doneminde de YDY
girisleri beklendigi sekilde gercek sabit sermaye yatirimlarina degil, genellikle
Ozellestirme ve sahip degistirme seklinde ve mali arac1 kuruluslar sektoriine yonelmistir
(ISO, 2011: 33). 2008 kiiresel ekonomi krizinin etkisiyle hizli bir diisiis gdsteren YDY,
2009'da %57.6 oraninda azalarak 8.4 milyar dolara gerilemis, 2010 yilinda %4,5
oraninda artarak 9.3 milyar dolara ytlikselmistir. 2010 yilindaki YDY girisinin %13.3'0
imalat sanayine, %31.6's1 enerji sektoriine, %50.9'u hizmet sektoriine yoneliktir. 2011
yilinda tekrar artarak 16 milyar dolara ulagmistir. Tiirkiye’ye gelen YDY tiirleri, Tablo
1.12°de goriilmektedir.

Tablo 1.12: Kurulus Tiirlerine Gére YDY Sirketlerin Sayis1

Yil Yeni Yg:_;:la(t(l,/l: )m Istirak Sube Toplam
1954-2006* 10 120 78 2427 373 12 920
2007 2 538 79 609 63 3210
2008 2371 77 610 61 3042
2009 2 198 78 551 65 2 814
2010 2 667 81 527 81 3275
2011 3 640 83 625 92 4 357
2012%* 960 89 101 14 1075
Genel Toplam 24 494 79 5450 749 30 693

Kaynak: Ekonomi Bakanlig1 Uluslararast Dogrudan Yatirim Verileri Biilteni - Ekim 2012.
Not:*;1954-2006 Donemine ait birikimli degerler. **; ik 8 aylik veriler.

Tablo 1.12 incelendiginde; Tirkiye'de gerceklesen YDY'lerin %80'inin yeni
yatirim seklinde oldugu goriilmektedir. Bu durum, YDY'nin yeni istihdam alanlar
olusturmas1 agisindan Snemlidir. YDY girislerinin, sektorlere gore dagilimi Tablo

1.13'te verilmistir.



Tablo 1.13: YDY Girislerinin Sektorlere Gore Dagilimi1 (Milyon Dolar)
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2007 [ 2008 | 2009 | 2010 | 2011 [2012*
Tarim, Ormancilik ve Balik¢ilik 9 41 48 80 32 29
Madencilik ve Tas Ocakeilig1 336 | 145 89 135 144 | 142
Imalat Sanayi 4131 |3971| 1642 | 923 |[3414|3484
Elektrik, Gaz, Su 570 |1070] 2158 | 1826 [4272]| 691
ingaat 287 | 337 | 209 314 | 306 |1276
[Toptan ve Perakende Ticaret 234 |2088| 390 435 | 703 | 179
Oteller ve Lokantalar 33 25 54 113 47 23
Ulastirma, Haberlesme ve Depolama Hizmetleri 679 96 230 182 | 232 | 112
Mali Arac1 Kurulus Faaliyetleri 1171716 136| 817 | 1620 |6008| 805
Gayrimenkul Kiralama ve Is Faaliyetleri 448 | 453 | 210 241 | 349 | 209
Saglik Isleri ve Sosyal Hizmetler 176 | 147 105 112 | 232 | 290
Diger Toplumsal, Sosyal ve Kisisel Hizmet Faaliyetleri | 517 | 238 | 300 257 | 246 | 472
Toplam** 19 121 16567| 6 629 | 6 541 [14 022 8 024

Kaynak: Ekonomi Bakanlig1 Uluslararasi Dogrudan Yatirim Verileri Biilteni - Ekim 2012.
Not: *; ilk 8 aylik verilerdir, **; Gayrimenkul alimlar1 hari¢ veriler.

Tablo 1.13 incelendiginde, en ¢ok YDY'nin mali araci kurulug faaliyetlerine

geldigi goriilmektedir. Son yillarda Tiirkiye’de en ¢ok YDY gergeklestiren iilkeler ve

yaptiklar1 YDY miktarlar1 Tablo 1.14'de verilmistir.

Tablo 1.14:YDY Girislerinin Ulkelere Gore Dagilim1 (Milyon Dolar)

2007 2008 2009 2010 2011 2012%*
Almanya 12 601 11 076 4928 4719 11379 5968
Fransa 367 1237 498 597 604 299
Hollanda 5442 1343 718 486 1587 931
ingiltere 703 1335 350 245 917 1 966
italya 74 249 314 25 98 130
Diger AB Ulkeleri 5061 6233 2431 2743 7187 2575
ABD 4212 868 260 323 1402 253

Kaynak: Ekonomi Bakanlig1 Uluslararasi Dogrudan Yatirim Verileri Biilteni - Ekim 2012.
Not:*; Tlk 8 aylik degerler.

Tablo 1.14 incelendiginde, Tiirkiye'ye gelen YDY'nin biiyiik boliimiiniin AB

ilkeleri kaynakli oldugu goriilmektedir. YDY'nin illere gore dagilimi Tablo 1.15'te

gorilmektedir.



Tablo 1.15: YDY Sirketlerinin Illere Gére Dagilimi
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Sira 11 Sirket Sayisi* Pay (%)
1 Istanbul 17 412 56.7
2 Antalya 3 609 11.8
3 Ankara 2 050 6.7
4 Izmir 1762 5.7
5 Mugla 1434 4.7
6 Bursa 577 1.9
7 Mersin 536 1.7
8 Aydm" 511 1.7
9 Kocaeli 356 1.2
10 Adana 231 0.8

Diger Iller 2215 7.2
Toplam 30 693 100

Kaynak: Ekonomi Bakanlig1 Uluslararasit Dogrudan Yatirim Verileri Biilteni - Ekim 2012.
Not:*; 1954-Agustos 2012 donemi stok degerlerdir.

Tablo 1.15 incelendiginde; uluslararast sermayeli sirketlerin = %56’sinin
Istanbul’da yer aldi1 gériilmektedir. Istanbul’'u Antalya, Ankara ve Izmir takip
etmektedir. Istanbul'un finans merkezi haline gelmesi durumunda, bu yatirimlarin daha
da artacagi beklenebilir. Istanbul'daki yabanci sermayeli sirketler en ¢ok toptan ve
perakende ticareti, imalat sanayi ve gayrimenkul kiralama alanlarinda faaliyet

gostermektedir (Ekonomi Bakanligi, 2012).

Ulkelerin yabanci yatirrmeilar igin karlilik ve giivenilirlik durumlari, uluslararas
kuruluglar tarafindan diizenli olarak yaymlamaktadir. Yabancilarin yatirnim karari
verirken dikkate aldigi temel konularla ilgili endekslerin olusturuldugu ve iilkelerin bu
endeksler lizerinden karsilastirildigi bu calismalarda, iilkelerdeki yatirim ortamlarinin
kalitesi ve karlilig1 degerlendirilmektedir. Yabanci yatirimcilar, bu endekslerin
sonuglarin1 yakindan izlemektedir. Bu endeksler ayni zamanda, gerceklestirilen
reformlarin etkilerinin Glgiilebilmesi acisindan da 6nemlidir. Tiirkiye’nin uluslararasi

yatirim endekslerindeki yerine iligkin bilgiler, Tablo 1.16'da sunulmustur.

14Aydln’m Yabanci Dogrudan Yatirimlarla tanismasi oldukga eskidir. Tirkiye’de ilk demiryolu,
Ingilizler tarafindan 1856 yilinda, Aydin-izmir arasinda yapilmistir. Aydin, Tiirkiye’de en ¢ok YDY
¢eken iller arasinda 8. siradadir. Agustos 2012 itibariyle, Tiirkiye’de faaliyet gosteren 30693 YDY
firmadan, 511’i Aydin’da yer almaktadir. Ozellikle turizm ve madencilik (altin, bakir, kursun, ¢inko,
civa ve demir) sektorli, yabanci yatirimcilara cazip gelmektedir. Aydin ayni1 zamanda, Tiirkiye’deki
jeotermal enerji kaynaklarinin da &nemli bir kismina sahiptir. Son yillarda Aydin’da yeni jeotermal
kuyular agilmakta ve bunlardan enerji tiretimine gegilmektedir. Yakin gelecekte, yabanci yatirimcilarin
bu alana da girecekleri beklenmektedir.
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Tablo1.16:Tiirkiye nin Uluslararas: Yatirim Endekslerindeki Yeri

Uluslararas1 Seffaflik
Yolsuzluk Algilama Endeksi

Endeks Yillar itibariyle Tiirkiye'nin Siralamalar Degi..sil.l.lin

' 2007 2008 2009 2010 2011 | 2012 Yonii
S ™™ | o [ o [ |0 [ n |n |t
Ilig)((i:uA\]{)D%ug}i?i;i{ aSt:;;rlzmas1 25 20 30 27 T
ggdle(kesairney YDY Giiven 20 i ) 73 ¢
gllfil;klsﬁiﬁresel Rekabetcilik 53 63 61 61 59 T
}El\r/llcli)e li(;iresel Rekabet¢ilik 48 48 47 48 39 T
T

64 58 61 56

Kaynak: YASED, 2012.

Tablo 1.16 incelendigine, Tiirkiye'nin son yillarda yiiriitmekte oldugu
calismalarin ve gergeklestirdigi reformlarin da etkisiyle, siralamadaki yerinde
iyilesmeler oldugu goriilmektedir. Ornegin; WEF kiiresel rekabetcilik endeksinde
Tiirkiye, 61. siradan 59. siraya gelerek, iki puanlik bir iyilesme kaydetmistir.

1.7.2. Cin’de YDY"

Cin Halk Cumhuriyeti, 1 Ekim 1949 tarihinde, Mao Zedong tarafindan
gerceklestirilen devrimle, Marksist Leninist ideolojiye dayali olarak kurulmus, 1976
yilinda 6liimiine kadar Mao tarafindan idare edilmistir. Mao doneminde, tamamen disa
kapali ve merkezi planlamali bir ekonomi politikas1 uygulanmistir. 1976'da Mao’ nun
Oliimiinden sonra, uyguladig1 yonetim sekli elestirilmeye baslanmistir. 1978 de Deng
Xiaoping'in basa ge¢mesiyle, Cin de reform hareketleri baglamis, ABD ve Japonya ile
ekonomik isbirligine girilmistir. Deng'in 1997'de 6liimiine kadar sanayi, tarim, bilim-
teknoloji ve milli savunma alanlarinda modernlesme hedeflenmistir (Arisoy vd. 2004).
Baglatilan ekonomik reformlarla birlikte, disa agilma ve planli ekonomiden piyasa

ekonomisine gegis siireci baglamistir.

Cin’de, ekonomiyi modern hale getirmek, firmalarin isletme yonetimi, sermaye
ve teknoloji ihtiyaclarmi karsilamak amaciyla, YDY'lere, resmi olarak ilk izin 1979

yilinda verilmistir (DEIK, 2003).

15 Cin'in Makroekonomik Gériiniimii i¢in Ek 1°e bakimiz.
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Cin Halk Cumbhuriyeti tarafindan 1979 yilindan bu yana uygulanan disa agilma
politikalar1 kapsaminda, yabanci yatirimlarin iilkeye c¢ekilmesi ve bu siirecte saglanan
tesvikler temel politika onceligini olusturmustur. Cin'de ekonomik reformlar asamali
olarak devreye sokulmus, atilan her adimin sonuglar tekrar tekrar incelendikten sonra,
bir bagka adima karar verilmistir. Cin’in en ¢ok yabanci sermaye ¢eken iilke olmasinin
arkasinda; is¢ilik maliyetlerinin son derece diisiik olmast (en énemli faktér avantajini
olusturan bu husus, son yillarda itibariyle bolgeler arasinda farklilik gostermeye
baslamistir), niifus biiyiikliiglinden kaynaklanan ¢ok biiyiik i¢ talep yapisinin varligi,
yiiksek biiylime oranlarindan kaynaklanan alim giiclinlin artmasi ve diigiik enflasyon
oranlar1 ile ekonomik dinamiklerde gozlenen ve siireklilik arz eden reformlar

yatmaktadir (Cin Ulke Raporu, 2008).

Cin giiniimiizde ulastig1 ekonomik performas ile diinyanin ekonomik biiyiime
hiz1 ortalamasin1 da yukar1 dogru ¢ekmeyi basarmistir. 2011 yilinda diinya ihracatinin
%13.5°1, ithalatinin ise %12.7'si Cin tarafindan gergeklestirilmistir'®. Sosyal giivenlik
sisteminin yetersizligi nedeniyle gelecege giivenle bakamayan Cin halkinin tasarruf

egilimi %40'n lizerindedir (World Bank, WDI).

1.7.2.1. Cin'de YDY’nin Gelisimi

Cin, sermaye birikimini arttirabilmek, iilkeye teknoloji ve yabanci sermaye
cekebilmek icin, ayricalikli politikalarin uygulandigi Ozel Ekonomik Bélgeler (OEB)
olusturmustur. Ilk OEB’ler 1980 yilinda, iilkenin giiney dogu bolgesindeki sahil
seridinde kurulmustur. Bu boélgelerde yatirim yapan yabanci firmalar kendi yatirim,
iretim ve pazarlama faaliyetlerini yapabilmis, cesitli 6zel sart ve tesviklerden
yararlanabilmistir (Ozsoylu ve Algan, 2011: 169). OEB’de, isveren ve is¢iden alinan
vergiler azaltilmig, teknoloji transferi gerceklestirecek yatirimlar, 6zel olarak tesvik
edilmistir (Bay vd. 2007). Cin'de OEB, hem iilkeye gelen YDY miktarini arttirmis, hem
ithracat1 yiikseltmis hem de serbest piyasa ekonominin denendigi bir laboratuvar gorevi
gormiistiir. Ulkenin ihracatini arttirabilmek ve iilkeye daha fazla YDY ¢ekebilmek igin,
OEB'leri tamamlayici mahiyette 1990 yilinda Serbest Ticaret Bolgeleri (STB)
kurulmustur. STB'ler, OEB'lerden daha esnek politikalarin uygulandig1 yerlerdir.

' Unctadstad verileri kullanilarak, tarafimizdan hesaplanmistir.
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Ik YDY izinleri, yurtdisinda yasayan Cin’lilerin daha fazla yatirim yapmalari
beklenen ve gecmiste ticaret merkezi durumunda olup, alt yapis1 YDY girislerine uygun
bulunan bdlgelere verilmistir. Cin, elindeki imkanlar1 biitiin iilke geneline yaymak
yerine, alt yapisi ve tarihi gegmisi yatirim ve ticarete uygun yerlerin alt yap1 ve enerji
sorunlarmi hallederek, bu béolgeleri yabanci yatirimcilara agmustir. Ilk yapilan
yatirimlarin biiyiik bolimii, yurt disinda yasayan Cin’liler tarafindan gergeklestirilmistir
(DEIK, 2003). 1979-1993 yillar1 arasinda Cin'e YDY yapan firmalarm ait olduklar:

tilkeler Tablo 1.17'desunulmustur.

Tablo1.17: 1979-1993 Arasinda Cin'de YDY Yapan
Firmalarin Geldikleri Ulkelere Gore Dagilimi (%)

Yatirimin Geldigi Ulke Toplam YDY i¢indeki Pay:
Hong Kong 72.7
Tayvan 9.3
Makao 2.9
Singapur 2.3
Tayland 1.1
ABD 5.7
Japonya 3.6
Kore 0.9
Kanada 0.8
Avustralya 0.7
Toplam 100

Kaynak: Fan, 1999.

Tablo 1.17°de gorildiigli gibi; Cin’e 1979-1993 yillar1 arasinda gelen yabanci
sermayenin %g88’inden fazlas1t Hong Kong, Tayvan, Makao ve Singapur gibi Cin
kokenli niifusun biiyiik cogunluk olarak yasadig:1 veya Tayland gibi 6nemli ve varlikl
Cin kokenli azinligin yasadig iilkelerden gelmistir. ABD ve Kanada’dan gelen yabanci
sermayenin de dnemli bir kisminin, bu iilkelerde yerlesik ve orada is yapan Cin asill

sermaye sahiplerinin yatirimlari oldugu ileri stiriilmektedir (Sonmez, 2003).

1980’11 yillarda sadece ihracata yonelik iliretim yapacak yabanci firmalarin,
kiictik hisseli ortakliklar araciligiyla iilkeye giris yapmasina olanak taniyan Cin, 1990’1
yillarin ortasinda, tamami yabanci sermayeli girisimlerin kurulmasina da imkéan
tanmmustir (DEIK, 2009). Cin’in yatirim tesvik politikasi, belirli iilkeler veya bdlgeler
bazinda degil, tercihli sektdrler ve tercihli bolgeler bazinda sekillenmektedir. Oncelikle,
Cin’de yatirim alanlar1 yabancilar i¢in dort ana kategoride tanimlanmaktadir. Bunlar,
desteklenen yatirimlar, izin verilen yatirimlar, kisith yatinmlar ve yasaklanan

yatirimlardir. Ornegin; yeni tarim teknolojileri ve entegre tarimsal kalkinma, enerji, bazi
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ulagtirma alt sektorleri, 6zel hammadde projeleri ve yiiksek teknoloji gibi sektorler
desteklenmektedir. Bununla birlikte, eski teknoloji, cevreye ve enerji kullanimina
duyarli olmayan projeler, bazi ulastirma alt sektdrleri ile madencilik ve mineral
sektorleri, kisith olarak desteklenmektedir. Diger yandan, yabanci yatirnmeilarin, askeri
ve savunma alanlarinda, ¢evreye duyarli olmayan ve yogun enerji tiiketimine yonelik

projelerde yatirrm yapmalarina izin verilmemektedir (Cin Ulke Raporu, 2008).

1979'dan sonra, YDY ¢ekmek icin gerekli yasal diizenlemeleri yapan ve uygun
politikalar gelistiren Cin, bu alanda hizla yol almistir. Reform kararlarinin ana eksenini,
diinya ile entegrasyon ve dis ticaretin liberalizasyonu olusturmustur. Agilma Politikalar
olarak adlandirilan bu reform kararlar ti¢ farkli kategoride formiile edilmistir; dis ticaret
ve doviz kuru sistemleri, yabanci sermaye yatirim politikalar1 ve 6zel ekonomik

bolgelerin kurulmasi.

Cin, dis ticaret ve doviz kuru rejimleri kapsaminda; ihracat ve ithalat tizerindeki
kontrolleri kaldirmig, doviz kurunun belirlenmesinde sistem daha esnek hale
getirilmistir. YDY politikalar1 ¢ergevesinde ise; 6zel girisimcilige izin verilmis'’, kar
amagh isletmelerin kurulmasi i¢in gerekli yasalar ve diizenlermeler yapilmis, piyasa

ekonomisi kurumlari hayata ge¢irilmis ve rekabetci giicler yayginlastirilmistir.

1984’de sanayi reformunu basaran Cin, 1986’da yiiksek teknolojiye agirlik
veren kalkinma planim1 uygulamaya koymus ve “Yabanci Firmalarin Yatirimlarini
Tesvik Diizenlemeleri’ni yaymlamistir (Yilmaz ve Koyuncu, 2005: 55). 1995 yilinda
Merkez Bankast Yasasi ¢ikartilmis, 1996°da cari islemlerle sinirli kalmak sartiyla, para
birimi konvertibl hale getirilmistir. 2000 yilinda, Biiyiik Strateji adinda bir ekonomik

program yayinlanmaistir.

2001 yilinda Cin’in Diinya Ticaret Orgiitiine {iye olmasi sonrasinda, 6zellikle
hukuki altyapida saglanan gelismeler (%100 yabanci sermayeli sirket kurmaya izin

verilmesi, YDY lere i¢ piyasaya satis hakkinin saglanmasi ve sanayi ile ileri teknoloji

ik YDY girigleri i¢in, Ortak Girisim Kanunu (Joint Venture Law) ¢ikarilmig ve ilk baslarda yabanci
yatirimcilara, yerli yatirimcilarla ortak girisim yapmalarina izin verilmistir. Zaman iginde bu kural

esnetilerek, yabancilarin tamamiyla kendi firmalarin1 kurmalarina da izin verilmistir (Ozsoylu ve Algan,
2011: 169).
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disinda bankacilik, sigorta ve mali hizmetler alaninda da yabanci yatirimlara izin
verilmesi) ile lilkeye giren yabanci sermayede onemli artiglar yasanmaya baslamistir
(Cin Ulke Raporu, 2008). Cin’e gelen YDY miktar1, yillik akim ve stok olarak Tablo

1.18'de sunulmustur.

Tablo 1.18: Cin’e Gelen YDY Miktar1 (Milyar Dolar)

1980 | 1990 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

Akim | 0.057 | 3.5 | 40.7 | 46.8 | 52.7 | 535 | 60.6 | 72.4 | 72.7 | 83.5 | 1083 | 95 | 114.7|123.9

Stok | 1.1 | 20.7 | 193.3]203.1 | 216.5 | 228.3 | 245.4 | 272.1 | 292.6 | 327.1 | 378.1 | 473.1 | 587.8 | 711.8

Kaynak: UNCTAD Statistics 2012

1980 yilinda sadece 57 milyon dolarlik YDY ¢eken Cin, 2011 yilinda 124 milyar
dolarlik YDY ile diinyada ikinci siraya yiikselmistir. 2011 yilinda diinyada gerceklesen
YDY’nin %14’ Cin ve Cin’e bagli ozerk yonetimler (Hon Kong, Sar, Tayvan)
tarafindan ¢ekilmistir (UNCTAD, 2012).

2011-2015 donemi icin gelistirilen 12. Bes Yillik Program’da iilkenin bat1
bolgelerinin de tiretime aktif olarak katilmasi ve kalkindirilmasi giindeme alinmaistir.
Ayni zamanda 30 yildir uygulanmakta olan ihracat temelli bliylime stratejisinden, i¢
tiketim yonelimli biiylime modeline gecilmistir. Halkin yasam standardinin
yiikseltilmesi ve bolgeleraras1 dengesizliklerin azaltilmasi hedeflenmistir (Ozsoylu ve

Algan, 2011: 169).

1.7.2.2. YDY'nin Cin Ekonomisi Uzerindeki Etkileri

Cin’de, yabanci1 sermayeye dayali sirketlerin iilke ekonomisi agisindan 6nemi
son derece biiyiiktiir. YDY, Cin’in yeni sanayi kollar1 kurmasini ve tiiketiciler i¢in genis
iirlin ve hizmet imkénlar1 elde etmesini saglamistir. Pek cok alanda yeni teknolojiler
getirmistir. YDY, insanlara dogrudan ya da dolayli olarak is imkénlar1 saglamus,
teknoloji ve yonetim konularinda, yerli firmalarca benimsenip, uygulanabilecek tecriibe

ve ticaret imkanlar1 getirmistir (Davies, 2003).

YDY'lerin Cin ekonomisine etkilerine genel olarak bakildiginda; 2002 yilinda
Cin’in toplam ihracatinin %52.2’si YDYli firmalar tarafindan gerceklestirlmistir. 2003
yilinda YDY'li firmalar, 240 milyar dolarlik ihracatla iilke ihracatinin % 55’ini, 232
milyar dolarlik ithalatla da iilke ithalatinn % 56’sin1 gergeklestirmistir (DEIK, 2004).
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2004 yilinda Cin’de toplam ftiretimin %27’si YDY ve YDY ortakli firmalar tarafindan
gerceklestirilmistir (Yilmaz ve Koyuncu, 2005: 73-74). 2006 yilinda gergeklestirilen
gayrisafi sanayi iretiminin %31.6'stm1 gerceklestiren YDY firmalari, ayn1 yil 14.1
milyon kisinin de istihdamini saglamistir. 2008 yili sonu itibariyle sayist 660.000’e
ulasan YDY’ler, deger olarak sanayi iiretiminin %30’unu, ulusal vergi gelirlerinin
%21’ini, dig ticaretin %55’ini ve toplam ulusal istthdamin %]11’ini olusturmaktadir.
Diinyanin 6nde gelen 500 firmasmin (Global Top 500) 480’inin Cin’de yatirimi
bulunmaktadir (Cin Ulke Raporu, 2008).

Hammadde, yatirim, aramali ve teknoloji ihtiyacini biiyilk oranda ithalatla
karsilamasina ragmen, Cin ekonomisi 2007 yilinda %10 oraninda cari fazla vermistir.
Bu fazlada YDY'lerin pay1 onemlidir. Cin'in sanayi sektoriinlin gelismesinde ve dis
ticaretinin artmasinda YDY ¢ok 6nemli rol oynamistir. Yabanci yatirimeilarin agirlikl
olarak yer aldig1 elektronik sanayinde, iiretimin %70" ihra¢ edilmektedir (Ozsoylu ve

Algan, 2011: 194).

1.7.2.3. Cin’in YDY Cekmede Basarili Olmasini1 Saglayan Faktorler

Cin, uyguladigi ekonomik reformlar ve kendine 6zgii politikalarla, ¢ok biiyiik
miktarda YDY c¢ekmeyi basarmistir. Bu basarisinda Cin’in sahip oldugu; yiiksek
bliyiime hizi, diinya ekonomisiyle biitiinlesme kararliligi, 1.3 milyarin {izerindeki
niifusu, 200 milyona yaklasan alim giicii ytliksek tiiketicisi, ucuz ve bol isgiicii, sosyal
giivenlik sisteminin zayiflifindan kaynaklanan kisilerin yiiksek tasarruf egilimi,
yatirimlar i¢in kredi kullanmanin kolayligi, 6zel ekonomik alan ve ayricalikli vergi

uygulamalarin etkisi biiyiiktiir (Fan, 1999; Yilmaz ve Koyuncu, 2005: 78-87).

YDY i¢in 6zel ve oncelikli ekonomik alanlar olusturma fikri, Cin'e 6zgl bir
uygulamadir. Cin, ilk etapta tilkenin tamamini degil, daha 6nce iiretim ve ticarette 6ne
cikmis ve alt yapist kismen YDY cekmeye miisait olan ve yurt disinda yasayan
Cinlilerin oncelikle yatinm yapmay1 isteyebilecekleri bolgeleri yabanci yatirimlara
acmistir. Hiikiimet yetkilileri de ellerindeki kit kaynaklari, bu bdlgelerin enerji ve
altyap1 sorunlarin1 gidermeye kullanmis, bdylece yabanci yatirimeilara, yatirim maliyeti

diisiik, karlihg yiiksek yatirim ortamlar1 sunmustur. Ozel ekonomik bolgelerin dnemli
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bir Ozelligi de bu bolgelerde yatirnm yapacak kisilere uygulanacak biirokratik

prosediirlerin azaltilmis olmasidir.

Bir diger uygulama, ayricalikli vergi diizenlemeleridir. Cin, yabanci yatirimlari
iilkesine ¢ekebilmek ve belirli sektor ya da bolgelere yonlendirebilmek icin, yabanci
firmalara, yerli sirketlere uyguladigi vergi oranindan daha diisiikk bir vergi oram

uygulamstir.

Cin, altyapmin zayif oldugu bati ve i¢ bolgelerinde, uzun vadeli projelere
yonelik 6zel tesvikler uygulamustir. Ihracata iliskin zorunlu planlama kaldirilmistir.
Fakat ithalatta planlama, yerli {iretimi korumak ve doviz rezervlerini kontrol altinda
tutmak i¢in, devam etmektedir (Cakiroglu, 2008). Serbest bolgelerde, hem isverenden
hem de isciden alinan vergiler azaltilmistir. Teknoloji transferi gergeklestirecek

YDY'lere tesvikler saglanmistir (Bay vd. 2007).
1.7.3. Hindistan’da YDY"*

15 Agustos 1947°de bagimsizligini ilan etmis olan Hindistan, Cin'den sonra
diinyanin en kalabalik iilkesidir. Yizol¢limii bakimindan diinyanin yedinci biiyiik
tilkesidir. Hindistan ekonomik agidan, ucuz is giicii imkanlari, biiyiik bir pazar olmasi
ve diger olanaklariyla yabanci yatirnmcilar agisindan, diinyada en dikkat cekici
iilkelerden biri konumuna gelmistir. Kiiresel ekonomik krize ragmen istikrarli yapisiyla
son yillarda énemli miktarlarda YDY c¢eken iilkeler arasindadir (Ozsoylu ve Algan,

2011: 119-125).

Hindistan'® ucuz isgiicii, diisiik iilke riski, OECD iilkelerine cografi yakinlik ve
kiiltiirel benzerlikleri nedeniyle, YDY ¢ekmede 6nemli avantajlara sahiptir (Wei, 2005).
Fakat Hindistan, calisanlarin haklarin1 korumak amaciyla, son derece kati bir sistem
olusturmustur. 1948 yilinda kabul edilen ve hala yiiriirliikte olan “Fabrika Yasasi” ile
sanayi sektoriinde is¢i ¢ikarmak neredeyse imkénsiz hale getirilmistir. Bu nedenle
Hindistan, diger Asya iilkeleri gibi sanayi sektoriine, biiyiik miktarda YDY

cekememistir. Hizmetler sektorii, 1948’li yillarda gelismemis oldugu i¢in, Fabrika

' Hindistan’in Makroekonomik Goriiniimii i¢in Ek 1’e bakiniz.
Bu boliimiin hazirlanmasinda; India Country Commercial Guide, 2009 ve Hindistan Raporu, 2012’°den
yararlanilmistir.
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Yasasi, hizmetler sektoriinii kapsamamaktadir. Bu nedenle, hizmetler sektdriine daha

fazla YDY gelmistir.

Ozellikle bilgisayar hizmetleri sektdriinde Hindistan'in yillik cirosu, 2008 yilinda
40 milyar dolar1 asmistir (KTO, 2008). YDY ’ler Hindistan’da hizmet sektorleri basta
olmak tiizere bilgisayar yazlimi ve donanimi, telekomiinikasyon, insaat, otomotiv, enerji,
metalurji, kimya, ¢imento, ila¢ sanayi ve daha bir¢ok alanda faaliyet gostermektedir

(Demirdiizen, 2010).

Hindistan'da yabanci yatirimlar; zorunlu devlet onaylar1 ve sermaye
kontrolleriyle denetlenmektedir. 1991 yilindan itibarenYDY’lere yonelik kisitlamalar
azaltmak i¢in ekonomik reformlar gergeklestirilmeye c¢aligilmaktadir. Ancak hala bazi
kisitlamalar devam etmektedir. Yabanci yatirimlar hala bazi sektorlerde yasaktir. 1991
yilinda yapilan reformlar, Hindistan’a gelen YDY ’nin tiirlinii ve bilesimini degistirmis,

tilkeye daha fazla YDY gelmesini saglamistir.

Gayrimenkul, perakende satis, hukuk ve giivenlik isleri, tarim, kumar, bahis ve
sans oyunlari, tiitiin ve tiitlin iirlinleri, niikleer enerji ve demiryollar1 gibi bir¢cok alanda
YDY yasaklanmistir (WTO, 2011). Yabanci yatirimeilar sivil havacilik sirketlerinin
hisselerinin en fazla %49'una sahip olabilmektedirler (Uyanik, 2011). Pakistan
vatandaglarinin Hindistan’da yatinm yapmalar1 tamamen yasaklanmistir. Banglades,
Nepal ve Bhutan vatandaglarinin ise belirli alanlarda yatirim yapmalari, hiikiimet iznine

tabidir (WTO, 2011) .

Hindistan’da 1991 yilindan itibaren uygulanan ekonomideki liberalizasyon
politikalarinin da etkisiyle, YDY artis gostermeye baslamistir. 1990'larin ortalarindan
itibaren bazi sektdrlerde yabanci yatirimlara onay verilmesi siireci otomatik hale
getirilmistir. Sartlar1 uygun oldugunda, yabanci yatirimcilar, bu sayede devlet lisansina
ve onaylarina gerek kalmaksizin, Hindistan Merkez Bankasma (RBI) bildirerek
yatirnmlarini gergeklestirebilmektedir. Baz1 sektorlerde yabanci yatirimeilarin, Yabanci
Yatirimi Gelistirme Kurulu (FIPB) ya da Yabanci Yatirim Kabine Komitesinden onay
almas1 gerekmektedir. Hindistan’da sektorler itibariyle YDY izin durumlari, sanayi
kollar1 arasinda degisiklik  gosterebilmektedir. Mevcut sirketler de yabanci

yatirnmcilarla ortaklik kurmak istediklerinde, otomatik yatirim izni alabilmektedir.
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Hindistan'da 2003 yilinda kabul edilen yeni dis ticaret kanununa gore, ikinci el sermaye
mallarinin ithalati serbest birakilmistir. Ayni diizenlemede, ihracati kolaylastirict

hiikiimler de getirilmistir (Bay vd. 2007)

Hindistan'da yatirim ortami1 yabancilar i¢in hala baz1 sikintilar1 iginde
barindirmaktadir. Ocak 2005'te YDY'ler iizerindeki smirlandirmalar kismen
kaldirilmistir. Ozellestirme ihalelerine, yabanci yatirimcilarin da katilabilmesine izin
verilmistir. Yabanci yatirimeilar, yatirim yaptiktan sonra, Hindistan vatandaglari ile esit

haklara sahip olabilmektedir (Chakraborty ve Nunnenkamp, 2006; Uyanik, 2011).

Ancak, yoksulluk ve altyap: yetersizligi hala iilkenin en biiyiik sorunudur. Ulke
niifusunun yaridan fazlasi, glinliik 2 dolarin altinda bir gelirle yasamini siirdiirmektedir.
Hindistan’da yonetim, liberalizasyon c¢abalarini siirdiirmeyi ve YDY {izerindeki

kontrolleri azaltmay1 arzulamaktadir (Ozsoylu ve Algan, 2011: 152).

Serbest dis ticaretin dnemli bir savunucusu olan Hindistan, bes yillik stireler igin
dis ticaret politikasi belgeleri yaymlamaktadir. 2004-2009 dénemi ig¢in yayinlanan dig
ticaret politikas1 belgesinde; Hindistan’in diinya ticareti i¢indeki paymin iki katina
cikarilmasi ile ekonomik biiylime ve istihdami arttirict dis ticarete agirlik verilmesi
amaclar1 6n plana c¢ikarilmistir. 2009-2014 dénemi i¢in hazirlanan dis ticaret politikasi
belgesinde ise; Hindistan’in dis ticaretinin kisa donemde %15, uzun dénemde %25
oraninda arttirilmasi, bunun igin gerekli vergi diizenlemeleri, ihracat tegvikleri ve

ithracat kredi kolaylastirmalarinin yapilmasina karar verilmistir (WTO, 2011).

Diinya Ticaret Orgiitii tarafindan Agustos 2011°de yaymlanan Hindistan igin
Ticaret Politikast Gozden Gegirme Raporu’na gore, Hindistan’da 1990’11 yillarin
baslarinda baslatilan ticaretin serbestlestirilmesi ve reform ¢alismalarinin devam ettigi
vurgulanmaktadir. Calismalarin olumlu sonuglari; GSYIH’daki yiiksek bilyiime oran,
ihracat ve ithalatin artmasi ve kiiresel ekonomik krizde gosterilen dayaniklilik olarak
goriilmistiir. Hindistan, ayni1 zamanda 300 milyon orta gelirli niifusu ile kiiresel

ekonomi i¢in biiylik bir pazar ortami da sunmaktadir (KTO, 2008).

Hindistan ucuz is giicii, zengin dogal kaynaklari, biiyiik i¢ talebi ve hizla

bliyiiyen orta gelir grubuyla, yabanci yatirnmcilarin ilgisini giderek daha fazla
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¢cekmektedir (Hindistan Raporu, 2012). 2008 Kiiresel ekonomik krizine ragmen, 6nemli
miktarlarda YDY alan Hindistan’a ait YDY bilgileri, Tablo 1.19’da yer almaktadir.

Tablo 1.19: Hindistan’a Gelen YDY Miktar1 (Milyar Dolar)
1980 | 1990 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Akim| 0.08 | 0.24 | 3.6 | 55 | 56 | 43 | 5.7 | 7.6 | 203|253 (425|356 |24.1|31.5

Stok | 09 | 1.7 | 163 | 19.7 | 25.8 | 32.5 | 38 |43.2 | 70.8 |105.8|125.2| 167 |197.9|201.7
Kaynak: UNCTAD Statistics 2012.

Tablo 1.19’dan da izlenebilecegi gibi, Hindistan’a yonelik YDY akimi 2005
yilindan sonra hizlanmigtir. 2011 yilina kadar gerceklesen 201.7 milyar dolar YDY nin
%80’1 son bes yilda saglanmistir. 2010 yilinda Giiney Asya’ya gelen YDY nin %311
Hindistan tarafindan c¢ekilmistir (UNCTAD, 2012). Ancak 1.2 milyarlik toplam
niifusuna, ucuz isgiicline, 300 milyonluk orta ve yiiksek gelirli tiikketici sinifina oranla,

bu kadar YDY ’nin Hindistan i¢in az oldugu sSylenebilir™.

Hindistan’a YDY yapan ilk on iilke sirasiyla Mauritius, Singapur, Japonya,
ABD, Ingiltere, Hollanda, Kibris, Almanya, Fransa ve Birlesik Arap Emirlikleri’dir.
Mauritius un Hindistan a 1 Nisan 2000 tarihinden 2012 yil1 Subat sonuna kadar yaptig1
YDY miktar1 toplam 63.7 milyar dolardir. Ayn1 dénemde Singapur 17; Japonya 12.2;
ABD 10.4; Ingiltere 9.4; Hollanda 6.9; Kibris Rum Kesimi 6.2; Almanya 4.6; Fransa
2.9 ve Birlesik Arap Emirlikleri 2.2 milyar dolarlik yatirnm yapmustir (Hindistan
Raporu, 2012). Hindistan’da en ¢ok YDY ¢eken sektorler Tablo 1.20°de yer almaktadir.

Tablo 1.20: Hindistan'da YDY Ceken Ilk 10 Sektdr (Milyar Dolar)

Sektorler Miktar*
1. Finansal ve diger hizmetler 32.193
2. Telekominikasyon 12.550
3. Insaat Faaliyetleri 11.157
4. Bilgisayar yazilim ve donanimi 11.149
5. Emlak ve konut 11.089
6. Ilag-Kimya 9.173
7. Enerji 7.262
8. Otomotiv 6.627
9. Metalurji 6.019
10. Petrol ve dogal gaz 3.338

Kaynak: Hindistan Raporu, 2012.
Not:*; Nisan 2012’ye kadar stok degerler.

Hindistan’da son zamanlarda goriillen makroekonomik istikrarsizliklardan (enflasyonun yiikselmesi
gibi) dolay1, Hindistan’a yonelik YDY ’nin azalabilecegi diistinilmektedir (UNCTAD, 2011).
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British Petroleum, Vodefone, Ford Motor, LG, Samsung, Hyundai, Accenture,
Reebok, Skoda Motors, ABN Amro Bank, HSBC ve daha bir¢ok yabanci biiylik
firmanin Hindistan’da yatirimlar1 bulunmaktadir. Baglica YDY alanlari; elektrikli ve
elektronik esya, hizmetler, telekomiinikasyon, ulastirma, enerji, kimyasallar, insaat, ilac,

gida ve ¢imento sanayidir (Hindistan Raporu, 2012).

YDY, imalat sanayi, hizmet sektorii ve perakende satis sektoriinde Onemli
ilerlemelerin yasanmasini saglamis ve yerli firmalari, yurtdisindakilerle uyumlu hale
getirmistir (Chakraborty ve Nunnenkamp, 2006). YDY Hindistan’da biiyiik miktarda
istthdam olusturmus, yatirinm ve teknoloji seviyesini arttirmig, onemli miktarda vergi
geliri saglamis ve {iriin ¢esitliligini arttirmistir (Bay, 2007). YDY firmalar1 Hindistan’da
ozellikle telekominikasyon, bilgi teknolojileri, oto yedek parga, kimyasal, ila¢ iiretimi,
miicevher ve giyim alanlarinda gii¢lii olup, bu sektorlerin gelisiminde 6nemli rol

oynamistir (Misra, 2012).
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IKiINCi BOLUM

AMPIRIK ANALIZ

2.1. YONTEM

Ulkeler, igsel ve dissal faktorlerin etkisiyle krizler yasayabilmektedir.
Dolayistyla hem ekonomik degisimlerin, hem de krizlerin etkisiyle, makroekonomik
degiskenlerde yapisal kirilmalar meydana gelebilmektedir. Bu nedenle ¢alismada, ¢oklu

yapisal kirilmali zaman serisi analiz yontemleri kullanilmistir.

Bu calismada®’; YDY'nin iilkelerin toplam faktor verimlilikleri ve
makroekonomik biiyiikliikleri {lizerindeki etkilerini arastirmak {iizere ilk asamada;
serilerin duraganliklar1 yapisal kirilmali birim kok testleriyle incelenmistir. ikinci
asamada; seriler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin  varligi, yapisal kirilmali
esbiitiinlesme testleriyle smanmistir. Ugiincii asamada; seriler arasindaki uzun dénem
iligkileri, Dinamik En Kii¢liik Kareler (Dynamic Ordinary Least Square: DOLS)
yontemiyle tahmin edilmistir. Dordiincii ve son agamada; seriler arasindaki kisa donem
analizi, hata diizeltme modeli ¢er¢evesinde En Kiiclik Kareler (Ordinary Least Square:

OLS) yontemiyle tahmin edilmistir.
2.1.1.Birim Kok Testleri

Birim kok testi, serinin oOnceki donemlerdeki degerlerinden ne kadar
etkilendigini tespit ederek, seriye belirli bir donemde gelen bir sokun etkisinin, ilerleyen
donemlerde etkisinin siirlip stirmedigini belirlemektedir. Dickey- Fuller (DF) (1979) bu
amagla Y serisi i¢in:

Y=Y +u (2.1

seklinde bir AR(/) modeli tanimlanabilecegini ve | ﬁ| <loldugunda, soklarin etkisinin

gecici oldugunu; |,B|=1oldugunda ise soklarin etkisinin devam edecegini ve bu

*! Calismada panel veri analizi yapilmak istenmistir. Ancak, yatay kesit (iilke) sayist az oldugu igin, panel
veri analizi yontemlerinin kullanilmas1 uygun olmamistir. Ciinki testler igin gerekli olan kritik degerler
genellikle 10 ve daha ¢ok yatay kesit icin diizenlenmistir. 3 iilke i¢in hesaplanan test istatistiklerini
karsilastirabilecek kritik degerler mevcut degildir.
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durumda yapilan regresyon analizlerinin sahte tahminler®* icerebilecegini ifade etmistir.

Daha sonra Denklem (2.1)’in her iki tarafindan, Y, | ¢ikarilmasiyla model:

AY, =(B-DY_, +u, (2.2)

haline getirilmis, ardindan modele sabit terim ve trend degiskenleri eklenerek ve

p—1=q yazilarak:
AY = u+ot+a¥, | +u, (2.3)

sekline getirilmistir. Bu modelin hata teriminde (u;) otokorelasyon sorunu ile

karsilagilabildigi i¢in, modele AY nin gecikmelileri de eklenerek:

AY, = u+St+a¥,  + Y AN, +u, (2.4)
i=1

Genisletilmis Dickey-Fuller (Augmented Dickey-Fuller: ADF) yontemine ulagilmistir.

Burada m; otokorelasyon sorununu ortadan kaldiran en kiig¢iikk (optimum) gecikme

uzunlugunu gostermektedir.

2.1.1.1.Yapisal Kirilmah Birim Kok Testleri

Bir zaman serisi, analiz donemi ic¢inde farkli donemlerde degisik deterministik
trendler etrafinda duragan olabilir. Bu degisiklikler; sabit terimde ve/veya egimde
meydana gelen yapisal farklilagsmalardan (kirilmalardan) kaynaklanabilir. Bu
kirilmalara; savas, barig, dogal afetler (Japonya’da 2011 yilinda yasanan tsunami
felaketi gibi), teror olaylart (11 Eyliil 2001°de ABD’de Diinya Ticaret Merkezine ve
Pentagon’a yonelik ucak saldirilar1 gibi), politika degisiklikleri (1978'de Cin, 24 Ocak
1980'de Tiirkiye vel991'de Hinidstan'da oldugu gibi) ve ekonomik krizler (1929 biiyiik
buhran1 ve 2008 kiiresel ekonomik krizi gibi) neden olabilir. Bu yapisal kirilmalari
dikkate almadan yapilan birim kok analizleri, hatali sonuglar verebilir ve testin giiclinii
azaltir (Perron, 1989). Ayrica Perron (1989), yapisal kirilmalarin varligi durumunda,

standart ADF testlerinin, birim kok hipotezini reddedememe, yani duragan olan serilere

** Serilerin duraganlik dereceleri goz ¢niinde bulundurulmaksizin yapilan analizler, sahte regresyon
sorunuyla karsilagilmasina neden olur (Granger ve Newbold,1974). Elde edilen sonuglar gergek iliskiyi
yansitmaz. Boyle bir durumda, ¢ ve F testi sonuglari, gecerliligini kaybeder.
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de duragan degil deme egiliminde oldugunu One siirmiistiir. Baslica yapisal kirilmal

birim kok testleri:

2.1.1.1.1. Perron (1989) Testi

Perron bu testinde yapisal kirilma tarihinin bilindigi varsayimindan hareketle,
ADF testinde kullanilan modele kukla (dummy) degisken eklenmesini 6nermistir. Kukla
degisken, serileri soklarin (yapisal kirilmalarin) etkilerinden arindirmak igin
kullanilmistir (Perron, 1989). Bu testte bir tane yapisal kirilmanin varligi kabul

edilmistir.

Nelson ve Plosser (1982) tarafindan kullanilan DF yontemini gelistiren Perron
(1989), tek kirilmaya izin veren calismasinda, {i¢ farklt model tanimlamistir: “Crash
Model” olarak ifade edilen ilk modelde sabit terimde, “Changing Growth Model” olarak
tanimlanan ikinci modelde trendde, tigilincli modelde ise hem sabit terimde, hem de
trendde bir yapisal kirilmaya izin vermistir (Perron,1989). Hata terimindeki (e;)
otokorelasyonu onlemek i¢in, AY’nin gecikmeli degerleri de modele eklenmis ve Ty

kirilma tarihi olmak {izere asagidaki modeller gelistirilmistir:

Model A: Crash Model

Y =+, — 1)K, + ylt+ﬂYt—l + Z(piAYt—i +e, (2.5)

i=1

Model B: Changing Growth Model

Y =+, —r)Ky, + i+ BY, +Z@AYH‘ +e, (2.6)
i=1

Model C:

Yz =H +(/u2 _lul)Klt + (72 _71)1(2; +71t+ﬂyz_1 +Z¢iAYz_i +e, (27)

i=1

K, ve K> kukla degiskenler olup, asagidaki sekildedir:

o diger durumlarda

1 t=T,+1 iken % t t>T, iken
10  digerdurumlarda .

Testin bos hipotezleri:
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Hoa: g, =, ve =1 Sabitte yapisal kirilma yokken, birim kok var

Hop:y, =y, ve [ =1 Trendde yapisal kirilma yokken, birim kok var

Hoc: p, = u,vey, =y, ve f =1 Sabitte ve trendde yapisal kirilma yokken, birim kok var

Testin alternatif hipotezleri:

Hia: p, #1, ve B <1 Sabitte yapisal kirilma varken, birim kok yok

Hp:y, #y, ve [ <1 Trendde yapisal kirilma varken, birim kok yok

Hjc: p # w1, vey, # y, ve B <1 Sabitte ve trendde yapisal kirilma varken, birim kok yok

Hipotezleri sinamak i¢in gerekli olan kritik degerler, Perron (1989) ¢alismasinda

verilmistir.

Peron’un (1989) yapisal kirilma noktalarini digsal olarak almasi, Christiano
(1992); Banerjee, vd. (1992) ve Zivot ve Andrews (1992) tarafindan elestirilmis ve
kirilma noktasint igsel olarak modelin belirledigi birim kok test istatistikleri
gelistirmiglerdir. Daha sonra Perron’da bu elestirileri dikkate alarak, Perron (1997)

testini gelistirmistir.

2.1.1.1.2. Zivot-Andrews (1992) Testi

Zivot ve Andrews (1992)(ZA), kirilma noktasinin digsalligi varsayimini
reddetmis ve tahmini bir kirilmaya imkan taniyan bir birim kok testi gelistirmistir. Zivot
ve Andrews, gelistirdikleri test yonteminin veri kaybini 6nledigini ve bu nedenle Perron
testinden daha uygun bir yontem oldugunu savunmustur. Bu yontemde de yine bir tane
yapisal kirilmaya izin verilmektedir. Hipotezleri Perron (1989) ile ayn1 olan ZA testi,
bastan ve sondan belirli bir miktar veriyi ayirmakta (genellikle %5’ini), daha sonra, her
bir tarihi muhtemel bir kirilma noktas1 olarak gérmekte ve bu noktada kirilma varmis

gibi modelleri tahmin etmekte, £ katsayisinin ¢ istatsitiklerini hesaplamaktadir. ¢

istatsitiginin minimum oldugu noktay1, kirilma noktasi olarak almaktadir. Hesaplanan

minimum ¢ degeri, Zivot-Andrews (1992) ¢alismasinda yer alan tablo degerinden kii¢iik
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oldugunda H, hipotezi reddedilmekte ve seride birim kok olmadigina karar

verilmektedir (Zivot ve Andrews, 1992).

2.1.1.1.3. Lumsdaine-Papell (1997) Testi

Uzun doneme sahip makroekonomik degiskenlerin duraganliginin, bir tek
yapisal kirilmaya izin veren birim kok testleriyle sinanmasi, hatali sonuglar elde
edilmesine neden olabilmektedir (Banerjee, vd. 1992). Seride iki tane yapisal kirilma
oldugunda, duraganligin ZA yontemiyle test edilmesi, yanli sonuglar elde edilmesine
neden olabilecektir. Bu nedenle, Lumsdaine-Papell (1997) (LP), serilerde iki tane
yapisal kirilmaya izin veren bir birim kok testi gelistirmistir. LP, ZA testindeki
modelleri, iki tane yapisal kirilmaya izin verecek sekilde genisletmistir (Yilanci, 2009).
Model AA sabit terimde, Model BB trendde, Model CC ise hem sabit terimde hem de

trendde iki tane yapisal kirilmaya izin vermektedir.

LP’de yapisal kirilma noktalari igsel olarak belirlenmektedir. Bu yontemde, ilgili
zaman araliginda, muhtemel iki kirilma noktasi dikkate alinmaktadir. LP yonteminde,
seride yapisal kirilmanin olmadig1 varsayimi altinda birim kokiin varligin1 gésteren bos
hipotez, seride iki farkli yapisal kirilmanin varligir varsayimi altinda, serinin duragan

oldugu alternatif hipoteze kars1 test edilmektedir.

ADF testi ile ZA testinin bir bilesimi formunda olan ancak ZA’dan farkli olarak

iki yapisal kirilmaya izin veren LP testinin modelleri sdyle tantmlanmistir:

Model AA:
AY; =4t (ﬂl _ﬂz)Klz + (/ul _ﬂs)Kzr +yt +/8Yt—1 + Z(piAYt—i te, (2.8)
i=1
Model BB:
AY, =+, — 1)Ky, + (= 73Ky, + it + BY +Z(0iAYz—i +e, (2.9)
i=1
ModelCC:

AY, = g+ (1 = 1)K, + (= ) Koy + (7, = 1)Ko + (7 = 73K+t + BY +Z¢iAYI—I' +e, (2.10)

i=l
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K1, Ko, K3 ve Ky, kukla degiskenler, T, ve Tgy’ler de kirllma tarihleri olmak {izere:

{1 t=T,,+1 iken {t t>T,, iken
1t 3t

o diger durumlarda o diger durumlarda

~ {1 t=T,,+1 iken - {r ©>T,, iken
2t 4t

o diger durumlarda o diger durumlarda

LP testinin hipotezleri:
Hy: w=1=pu ve B=1 Yapisal kirilma yok, birim kok var.
H;: W # w # i ve B<1 Yapisal kirilma var, birim kok yok.

Bu testin hipotezleri yorumlanirken bir yorumlama sorunu yasanmaktadir.
Ciinkii Hy reddedildiginde, yapisal kirtlmanin yoklugunun mu yoksa birim kokiin

varliginin m1 reddedildigi ayirt edilememektedir.

2.1.1.1.4. Perron (1997) Testi

Perron, 1989 calismasindan farkli olarak, 1997 c¢alismasinda; kirilma tarihini
dissal olarak degil, tahmin edilebilir igsel bir deger olarak ele almistir. Kirllma
noktasinin tahmini igin g¢esitli metotlar ve bu metotlar i¢in sonlu 6érneklem ve asimtotik
dagilimlar vermistir. Perron bu testinde yine bir tane yapisal kirilmaya izin vermistir.
Kirilma noktasi, olast tiim kirilma noktalari arasindan, birim kok bos hipotezinin

testinde, kullanilan £ parametresinin hesaplanan ¢ istatistiginin minimum oldugu nokta

olarak belirlenmektedir (Perron, 1997; Yilanci, 2009).

Perron burada, 1989 c¢alismasindaki modelleri aynen kullanmis, model A’ya
“Innovation outlier”, model C’ye de “additive outlier” demistir. Hipotez testleri de

yine aynidir.

2.1.1.1.5. Bai-Perron (1998) Testi
Bai ve Perron(1998)(BP), bu testte, coklu yapisal kirilmaya izin veren alternatif
bir yontem Onermistir. BP, kirilma noktalarini, hata kareler toplaminin (Sum Squared

Resid: SSR) minimum degerlerini aldigi noktalar olarak ifade etmistir. Dinamik
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programlama temeline dayanan bu yontem, m kirilma igin m+1/ farkli rejimin varligini
kabul etmektedir. Her rejim doneminde ayr1 bir regresyon tahmini yaparak, hata kareler
toplaminin minimum degerlerini aldig1 noktayr belirlemektedir. Ilk kirilma noktasini
belirledikten sonra bu noktanin bir sonraki donemden baslayarak, yeniden regresyon
tahmini yapmakta ve tekrar hata kareler toplaminin minimum degerlerini aldig1 noktay1
aragtirarak diger kirilma noktalarini tespit etmektedir. Dolayisiyla, BP bir birim kdk
testi olmayip, sadece yapisal kirilmalarin varligini ve sayisini belirleyen, diger birim

kok testlerine yardimer bir testtir.

2.1.1.1.6. Ng-Perron (2001) Testi

Ng-Perron (2001)(NP), Phillips-Perron testinde gozlenen hata teriminin
hacmindeki boyut bozulmasi problemini diizeltebilmek amaciyla (Oksiizler ve Ipek,
2011), M-testleri adin1 verdigi dort farkli test istatistigi gelistirmistir. Bu testlerden MZ,
ve MZ,; Phillips-Perron Z, ve Z, testlerinin, MSB; Bhargava testinin ve MPT de ADF-
GLS testinin modifiye edilmis seklidir. Bu testlere ait kritik degerler, Ng-Perron (2001)

calismasinda verilmistir.

Ng-Perron MZ, ve MZ, birim kok testlerinde Hy; birim kok vardir seklinde iken;
MSB ve MPT birim kok testlerinde ise Hp; birim kok yoktur seklindedir. Hesaplanan
MZ, ve MZ, test istatistikleri, Ng-Perron (2001) tablo kritik degerlerden kiiglik
oldugunda; seride birim kok vardir. Hesaplanan MSB ve MPT testistatistikleri, tablo
kritik degerlerinden kiigiik oldugunda ise birim kok yoktur. NP testinde yapisal kirilma

noktalari, Bai-Perron (1998) yontemiyle belirlenmektedir.

2.1.1.1.7. Lee-Strazicich (2003)Testi

Lee ve Strazicich (2003)(LS), iki kirilmanin varligi durumunda, seride tek
kirilmanin varsayilmasinin, bir gii¢ kaybina neden olacagini ifade etmistir. Bu nedenle
seride iki tane yapisal kirilmaya i1zin veren ve yapisal kirilmalar1 i¢sel kabul eden bu
testi gelistirmistir. LS testinde kirilma noktralarini belirlemek icin, ¢ test istatistiginin
minimum oldugu noktalar se¢ilmektedir. Hipotezleri test etmek icin gerekli olan kritik
degerler, Lee ve Strazicich’te (2003) yer almaktadir. Elde edilen test istatistigi, kritik
degerden biiyiik oldugunda; H, kabul edilmekte ve yapisal kirilmalarin varlig

durumunda, seride birim kok oldugu kabul edilmektedir.
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Bu testin yorumlanmasinda da sorun yasanabilmektedir. Ciinkii H, hipotezi

reddedildiginde, yapisal kirilmanin yoklugunun mu yoksa birim kokiin varliginin mi1

reddedildigini ayirt etmek miimkiin olmamaktadir.

2.1.1.1.8. Carrion-i-Silvestre vd. (2009) Testi

Carrion-i-Silvestre vd. (2009)(CS) bu testte; en fazla 5 tane yapisal kirilmaya

izin vermekte ve kirilma noktalarini igsel kabul etmektedir. CS testi, yapisal kirilma

noktalarini, Bai ve Perron (2003) algoritmasmi kullanarak ve quasi-GLS yoOntemi

yardimiyla, dinamik programlama siireciyle, hata kareler toplaminin minimize

edilmesiyle elde etmektedir. Bu test, kiiciik 6rneklemlerde de kullanilabilirdir (Carrion-

i-Silvestre vd. 2009). Testte kullanilan stokastik veri iiretme siireci sdyledir:
vy, =d, +u,

u=au,  +v,, t=0,...T

Carrion-i-Silvestre vd. (2009), bes farkli test istatistigi gelistirmistir. Bunlar:

P(A") ={S(a, A°) —aS (1, A°)} / s*(A%)

— T —
MB,(1°) = |:CZTZZ Yo A=)y }/s(ﬂo)z
t=1

MZ,(A°) = (T“ - s(ﬂO)z)(ZT ‘ziy,z_l J_l

MSB(A°) = (s(/l‘))‘zT ‘2iy,21]

MZ (A°) = (T‘l yi —s(AO)Q)(4s(A°)2T‘ZZyf_lj

t=1

(2.11)

(2.12)

(2.13)

(2.14)

(2.15)

(2.16)

(2.17)
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Testin hipotezleri:
Hy: Yapisal kirilmalar altinda birim kok vardir.
H;: Yapisal kirilmalar altinda birim kok yoktur.

Bu hipotezleri test etmek i¢in gerekli olan asimtotik kritik degerler, Carrion-i-
Silvestre vd. (2009) calismasinda verilmistir”. Hesaplanan test istatistigi, kritik
degerden kiigiik oldugunda, Hy reddedilmektedir. Bu durumda seride yapisal kirilmalar

altinda birim kokiin olmadigi, yani serinin duragan oldugu kabul edilmektedir.
2.1.2. Esbiitiinlesme Testleri

Bir¢cok makroekonomik degiskenin diizey degerleri duragan degildir. Duragan
olmayan zaman serileriyle yapilan regresyon analizlerinin anlamli olabilmesi ve gergek
iliskileri yansitabilmesi, ancak bu zaman serileri arasinda bir esbiitiinlesme iligkisinin
olmasiyla mimkiin olmaktadir (Gujarati,1999: 725, 726). Eger, seriler arasinda bir
esbiitiinlesme iligkisi varsa, yani seriler uzun donemde birlikte hareket ediyorsa, diizey
degerleriyle yapilacak analizde, bir sahte regresyon problemiyle karsilasilmayacaktir.
Ancak, uzun donemde birlikte hareket eden degiskenlerin, dinamik davramislar1 denge
iliskisinden bazi sapmalar gosterebilir (Enders, 1996:151). Bu, esbiitiinlesmis
degiskenlerin temel bir 6zelligi olup, kisa donem dinamigi iizerinde belirleyici bir rol
oynar. Bu siirecle ortaya ¢ikan dinamik model, hata diizeltme modeli olarak adlandirilir

(Enders, 1995: 365).

2.1.2.1. Yapisal Kirilmali Esbiitiinlesme Testleri

Analizde kullanilan serilerde yapisal kirilmalarin varligi durumunda, birim kok
testlerinde oldugu gibi, seriler arasindaki uzun donem iliskinin varligini inceleyen
esbiitiinlesme testleri de sapmali sonuglar verir. Bu nedenle, esbiitiinlesme testlerinde de
yapisal kirilmalarin etkilerinin dikkate alimmasi gerekmektedir. Bu testler, yapisal
kirilmanin varligi durumunda, seriler arasinda esbiitiinlesme iligskisinin var olup

olmadigini test etmektedir. Burada baslica 4 test incelenecektir:

> Ayrica Gauss’ta kodlar yardimiyla Bootstrapla da kritik degerler iiretilebilmektedir.
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2.1.2.1.1. Gregory-Hansen (1996) Testi

Engle-Granger (1987) ve Johansen-Juselius (1990) esbiitiinlesme testlerinde;
esbiitiinlesme vektoriiniin katsayilarinin (uzun donem analizindeki katsayilarin), zaman
icinde degismedigi varsayilmaktaydi. Gregory-Hansen (1996)(GH), esbiitiinlesme
vektoriiniin katsayilarinin, kirilma donemlerinde degisme gosterebilecegi diisiincesinden
hareketle, i¢gsel olarak belirlenen, tek bir yapisal kirilmaya izin veren, bir esbiitiinlesme
testi gelistirmistir. GH testi, ZA birim kok testinin bir devami olarak degerlendirilebilir
(Y1lanc1 ve Ozcan, 2010). ZA testinde serilerdeki kirilma arastirilirken, GH testinde, bu
serilerle olusturulan regresyonun kalintilarindaki, yani esbiitiinlesme vektoriindeki
yapisal kirilma ve bu kirilma altinda esbiitiinlesme iligkisinin varligi arastirilmaktadir.

GH testinde serilerin /(/), hata teriminin /(0) olmas1 gerekmektedir.

GH testinde; sabit ve/veya trendde meydana gelen yapisal kirilmalart dikkate
alacak sekilde, ii¢ farkli model gelistirilmistir ve bu modeller yardimiyla, degiskenler

arasinda esbiitiinlesme iligkisinin varligi test edilmektedir. Bu modeller:

Model C: Sabitte yapisal kirilma var, trendsiz model.

v, =+, — K, +oyx, +e, (2.18)

Model C/T: Sabitte yapisal kirilma var, trendli model.
v, =+, — K, + it + oy x, +e, (2.19)

Model C/S: Sabitte ve egimde yapisal kirilma var, trendsiz model

y, =+ —pu)K, +ox, + (o, —a))x, K, +e, (2.20)

Yapisal kirilma noktasi i¢in kullanilan kukla degisken:
{O t<[nt] iken,

1 digerdurumlarda.

t
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seklindedir. Burada n, gozlem sayisi, 7 da verinin (0.15T, 0.85T) araliginda yer alan

degisim noktasini gostermektedir.

GH testinde, kirilma tarihlerinin bilinmiyor olmasi nedeniyle, analiz dénemi
boyunca her bir 7 i¢in bu modeller ardisik olarak OLS ydntemi iletahmin edilmekte ve
elde edilen kalintilarin ADF veya Phillips Perron (1988) test istatistikleri hesaplanarak,
bu istatistiklerin minimum oldugu tarih, kirilma tarihi olarak belirlenmektedir (Narayan,

2007: 78).

Testin hipotezleri:

Hy: Yapisal kirilma altinda seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisi yoktur.
H;: Yapisal kirilma altinda seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisi vardir.

Hipotezleri test etmek icin gerekli olan kritik degerler, Gregory-Hansen’de
(1996) verilmistir. Hesaplanan deger, kritik degerden biiylik oldugunda, H, kabul
edilmektedir. Bu durumda seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisi yoktur. Bu durum,
seriler arasindaki uzun donem iliskisi, basit regresyon analiziyleyani OLS ile tahmin
edimektedir. Seriler arasinda egbiitiinlesme iliskisi tespit edildigindeyse, seriler
arasindaki uzun donem iligkisi DOLS veya Fully Modified Ordinary Least Square
(FMOLS) yontemlerinden biriyle tahmin edilmektedir.

2.1.2.1.2. Carrion-i-Silvestre-Sanso (2006) Testi

Carrion-i-Silvestre ve Sanso (2006) (CSS) tarafindan gelistirilen bu test, bir tane
yapisal kirilmay1 dikkate alan bir esbiitiinlesme testidir. Her tarih, muhtemel bir yapisal
kirilma noktasi olarak kabul edilmekte ve hata kareler toplaminin minimum oldugu
nokta, yapisal kirilma noktasi olarak belirlenmektedir. Degiskenler /(1) olmak iizere,

testin veri liretme siireci asagidaki gibidir:

yt = a[ + glt +ﬂ1xt +e[ (221)
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X, =x_, +v (2.22)

a=fM)+a,_ +o (2.23)

o, = a seklinde bir sabit, f{z) de deterministik ve/veya stokastik bilesenlerin toplayici

bir fonksiyonudur. Carrion-i-Silvestre ve Sanso (2006) bu testte alti farkli model

olusturmustur:

Model An: Sabitli model. Sabitte kirilma var.

&=0ve f(1)=0K, (2.24)

Model A: Sabitli ve trendli model. Sabitte kirilma var.

E#0ve f(1)=0K, (2.25)

Model B: Sabitli ve trendli model. Trendde kirilma var.

E#0ve f(1)=(&, - &K, (2.26)

Model C: Sabitli ve trendli model. Sabitte ve trendde kirilma var.

§#0ve f (1) =0K,, +(&, — &)k, (2.27)

Model D: Sabitli model. Sabitte ve egimde kirilma var.

§=0ve f(1)=0K, +(B, - B)xK, (2.28)

Model E: Sabitli ve trendli model. Sabitte, trendde ve egimde kirilma var.

E#0ve f(1)=0K,, + (&, —EK,, +(B, - B)x K, (2.29)

T yapisal kirilma noktasi olup; Tp= AT ve 0 < A < 1 dir. K, ve K5 kukla degigkenler

olmak tzere:
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I t=T;+1 iken 1 ©T; iken
Klz = 2w =

0  digerdurumlarda 10 digerdurumlarda

Testin hipotezleri:
Hy: Yapisal kirilma altinda seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisi vardir.
H;: Yapisal kirilma altinda seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisi yoktur.

Hipotezleri test etmek icin gerekli olan kritik degerler, Carrion-i-Silvestre ve
Sanso’da (2006) verilmistir. Hesaplanan deger, kritik degerden kiiciik oldugunda, H)
kabul edilir. Bu durumda seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisi vardir. Seriler arasindaki
uzun donem iliskisi DOLS veya FMOLS yontemlerinden biriyle analiz edilir. Seriler

arasinda esbiitiinlesme iligkisi tespit edilemedigi durumda, OLS yontemi kullanilir.

2.1.2.1.3. Westerlund-Edgerton (2006) Testi

Westerlund-Edgerton (2006) (WE) tarafindan gelistirilen bu test, bir tane yapisal
kirilmay1 dikkate alan bir esbiitiinlesme testidir. Her tarih, muhtemel bir yapisal kirilma
noktasi olarak kabul edilmekte ve hata kareler toplaminin minimum oldugu nokta,
yapisal kirilma noktas1 olarak kabul edilmektedir. Degiskenler (/) olmak {izere, testin

modelleri asagidaki gibidir:

Model 1:Sabit terimde kirilma var.

vy, =a+tt+0K, + fx +z, (2.30)
Model 2:Sabitte ve egimde kirilma var.

y,=a+tt+0K, + fx, +y(x, +K,)+z, (2.31)

K,; kukla degisken, T; kirilma tarihi olmak tizere:

t

1 ©Ty iken
o diger durumlarda
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Testin hipotezleri asagidaki gibidir:
Hy: Yapisal kirilmalar altinda, seriler arasinda esbiitiinlesme iligkisi yoktur.
H;: Yapisal kirilmalar altinda, seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisi vardir.

Hipotezleri test etmek i¢in gerekli olan kritik degerler, boostrapla
tiretilebilmektedir. Hesaplanan test istatistikleri, kritik degerlerden biiyiik oldugunda, Hy
kabul edilmekte ve seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin olmadigina karar

verilmektedir.

2.1.2.1.4. Maki (2012) Testi

Daiki Maki tarafindan gelistirilen bu test, birden fazla yapisal kirilmanin (en
fazla 5 tane) varligr altinda, esbiitiinlesme iliskisinin varligin1 sinamaktadir. Yapisal
kirilma noktalari, i¢sel olarak belirlenmektedir. Her bir donem muhtemel bir kirilma
noktasi olarak alinmakta, ¢ istatsitikleri hesaplanmakta ve #’nin minimum oldugu
noktalar, kirilma noktasi olarak kabul edilmektedir. Esbiitiinlesme denkleminde ii¢ ve
daha fazla yapisal kirilma oldugunda, bu yontem, Gregory-Hansen (1996) ve Hatemi-j
(2008) yontemlerden daha {stiindlir (Maki, 2012). Maki (2012), dort model
gelistirmistir:

Model 0: Sabit terimde kirilma var, trendsiz model.
k
Y =p+ Y K, +px, +u, (2.32)

i=1

Model 1: Sabit terimde ve egimde kirilma var, trendsiz model.

k k
yt = /u+21uiKi,z +ﬂxt +ZﬂixtKi,t +ut (233)
i=1 i=1

Model 2: Sabit terimde ve egimde kirilma var, trendli model.

k k
yo=p+ Y K, +yt+Bx+ > BxK, +u, (2.34)
i=1 i=1
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Model 3: Sabit terimde, egimde ve trendde kirilma var.

k k k
Yo = /'I+Z/uiKi,z +7/t+zyitKi,z +ﬁxt +ZﬁixtKi,t +ut (235)
i=1 i=1 i=1

Testin hipotezleri:
Hy: Yapisal kirilmalar altinda esbiitiinlesme yoktur.
H;: Yapisal kirilmalar altinda esbiitiinlesme vardir.

Hipotezleri test etmek icin gerekli olan kritik degerler, Monte Carlo

simulasyonuyla hesaplanmis ve Maki’de (2012) verilmistir.
2.1.3.Esbiitiinlesme Tahmincileri

Esbiitiinlesme katsayilarin1 bulmaya yarayan tahmin yontemleridir. Bu
yontemler kullanilarak, uzun ve kisa donem katsayilar1 ve hata diizeltme teriminin

katsayis1 belirlenebilmektedir.

2.1.3.1. FMOLS Yontemi

Diizey degerleri duragan olmayip, birinci farklar1 alindiginda duragan hale gelen
yani I(1) olan seriler arasinda uzun donemde istikrarh bir iliski (esbiitiinlesme iliskisi)
varsa, bu durumda, esbiitiinlesme katsayilarini tahmin etmek icin, basit OLS
kullanilmasi, tahminlerin sapmali olmasina yol acar. Ancak OLS tahminleri hala
tutarlidir. Bu sapmaya ikinci derece sapma denir. Bu durumda, katsayilarin ¢
istatistiklerinin, normal dagiliminin gercek degeri etrafinda yogunlagsmasi engellenir

(Phillips ve Hansen, 1990).

Phillips (1988) ve Phillips ve Hansen (1990), OLS tahmincilerine yapilacak
uyarlama ile tahmin sonuglarindan, standard tablo degerleri kullanilarak ¢ikarim
yapilabilecegini gostermistir. Phillips ve Hansen (1990), OLS tahmincisindeki sapmay1
ve igselligi diizelterek, FMOLS tahmincisini elde etmistir.
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2.1.3.2. DOLS Yontemi

Stock-Watson (1993), OLS tahmincisindeki sapma ve igsellik sorunlarin
giderebilmek icin, modele aciklayici degiskenlerin diizey degerleriyle birlikte,
farklarinin gecikmelerinin (lag) ve onciillerinin (lead) de eklenmesini dnermigtir. DOLS
tahmincisinin kullanilabilmesi i¢in, seriler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin var olmasi
gerekmektedir. Bagimli degisken /(7) olmak sartiyla, bagimsiz degiskenlerden bazilari
I(1), bazilar1 [(0) olabilir. Bu yontem, bagimsiz degiskenlerdeki igsellik ve
otokorelasyonun varligi durumunda da giiglii ve tutarli tahminler tiretmektedir (Esteve

ve Requena, 2006: 118).

DOLS ile tahmin yapilirken, iki degiskenli bir regresyon modeli su hale

getirilmektedir:

q
Yt - 0(0 + (llt + CZZXt + Z ﬁiAXt—i + gt (236)
i==q

Burada ¢; optimum onciil ve gecikme degerini ifade etmektedir.
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2.2. VERI SETI

Calismada Tirkiye, Cin ve Hindistan'a ait 1980-2011 donemi, yillik verileri

kullanilmistir. Kullanilan degiskenlere iliskin bilgiler, Tablo 2.1’de sunulmustur.

Tablo 2.1:Veri Seti

Degisken Ad1 Kisaltmasi Birimi
Gayri Safi Yurti¢i Hasila GDP Milyar Dolar
Ekonomik Biiyiime G %
Enflasyon CPI %
Faiz Oran INT %
Cari Agik CA Milyar Dolar
Yabanci Dogrudan Yatirimlar YDY Milyar Dolar
Déviz Kuru EXR Nominal
Istihdam EMP Milyon Kisi
Yatirim INV Milyar Dolar
Toplam Faktor Verimliligi TFP
Cari ac1gin GSYIH icindeki pay: CA_GDP %
zfﬁgﬁ llzzryclamalarlmn GSYIH INV_GDP %

YDY, CA ve INV serilerinin, GDP'ye oranlar1 alinarak analizde kullanilmistir.
Veriler; Diinya Bankasi'nin web sayfasi (www.worldbank.org); IMF'nin web sayfasi
(www.imf.org); UNCTAD’m web sayfast (http://unctadstat.unctad.org); IFS
(International Financial Statistics) veri tabani ve TCMB Elektronik Veri Dagitim

Sistemi'nden (evds.tcmb. gov.tr) derlenmistir.
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2.3. AMPiRiK UYGULAMA

Caligmanin bu boliimiinde; ilk olarak, serilerin duraganligi, yapisal kirilmal
birim kok testlerinden ZA, LS ve CS yontemleriyle arastirilmistir. S6z konusu
yontemlerle, serilerin duraganlik diizeyleri belirlenerek, istikrarli olup olmadiklarina ve
bu serilerle esbiitiinlesme analizlerinin yapilabilirligine karar verilmistir. Ayrica

serilerdeki yapisal kirilma tarihleri de belirlenmistir.

Ikinci olarak, seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin varligi GH, CSS, ve Maki
yontemleriyle test edilmistir. Bu analizlerle hedeflenen; serilerin uzun dénemde birlikte
hareket edip etmediklerini, yani serilerin bir esbiitlinlesme vektoriine sahip olup
olmadiklarmi belirlemektir. Eger seriler esbiitiinlesik ¢ikarsa, uzun ve kisa dénem
analizlerine gegilebilecegine karar verilmektedir. Bu analizlerde ayrica esbiitiinlesme

denklemindeki yapisal kirilma tarihleri de belirlenmistir.

Uciincii asamada, esbiitiinlesme denklemlerine ait uzun donem katsayilari,
DOLS yontemi ile tahmin edilmistir. Bu kisimda, esbiitiinlesme testlerinde belirlenen

yapisal kirilmalar, kukla degiskenlerle analize dahil edilmistir.

Son asamada, degiskenlere ait kisa donem katsayilar1 ve hata diizeltme teriminin
katsayilari, farki alinmis seriler ve uzun dénem analizlerinden elde edilen hata terimleri

serilerinin bir donem gecikmelileri kullanilarak, OLS yontemi ile tahmin edilmistir.
2.3.1. Birim Kok Testleri

Birim Kok testleri, iilkeler i¢in ayr1 ayr1 yapilmis ve sonuglar Tablo 2.2; 2.3 ve

2.4’te sunulmustur.



Tablo 2.2: Tiirkiye I¢in Birim Kok Testi Sonuglari
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ZA LS ] CS

Degisken Model | Model Model 1 Model 2 Hesaplanan Istatistikler Kritik Degerler Kirilma

1 2 PT MPT | MZA | MSB | MZT PT MPT MZA MSB MZT Tarihleri
GDP 5670832) E;670737> (20'55';2;307) (2(‘)?)'3%’6 6 | 26209 | 26535 | 1490 | 0.180 | 2691 | 8686 | 8686 | -44974 [ 0405 | 4736 19?296(1)?;924&1)398
G (62(7)85 _(6233;; (1;;%39;9) (2{)2)'203%28) 27139 | 28374 | -1373 | 0.189 | 2.600 | 8397 | 8397 | 45538 | 0.104 | -4.783 19?23653;8565395
EMP '(72‘382; '(82‘(1)35;‘ (19'925;509) 0 9'95(')?27305) 27232 | 28340 | -1541 | 0162 | 2503 | 9.080 | 9.080 | 46782 | 0.102 | -4.827 19?256(1)2;921&1)299
CPI ;362033 (71;83: (19'83;15;)9 s | a 9‘35";‘16;99) 37.526 | 38905 | <1153 | 0208 | 2399 | 9310 | 9310 | 47754 | 0102 | -4.861 19?149;53?;&1)294
INT 86%317) E?§59522) (20'5(’)?;302) '4'5?89(91)9 8: | 36508 | 37478 | -11.73 | 0206 | -2420 |9.134 |9134 | 47647 | 0.102 | -4.860 19?236(1)3;8;65294
CA 8670358) (72382; a 9'93 4?23303) (2_013 4?21(};8) 24400 | 24955 | -1538 | 0.180 | 2771 | 8395 | 8395 | 44741 | 0105 | -4.734 19?286(1)2;92463801
CA_GDP :1"9‘;%7) (? '9‘;593) a é?;'sl;g(ﬁ)z) a ég'fé%zo) 30059 | 31283 | -13.62 | 0191 | 2610 | 9292 | 9292 | -45325 | 0.105 | -4.749 19?56(1)2;921&1)394
YDY '(92’38}; _1(3670206)* (2(_)?).10;52%25) (2_5()8i?25355) 36760 | 36.514 | 923 | 0224 | 2076 | 8155 | 8.155 | 41785 | 0.109 | -4.565 19;828632?2063803
YDY_GDP '(72‘8(5) }J '(72‘3(5)2; (2(')8‘12;%’8 " (2(')(9)'14; %(*)8) 30.159 | 30.123 | -13.59 | 0.190 | 2.593 | 8.854 | 8.854 | 45384 | 0.104 | -4.763 19?286(1)2;92363801
EXR 8;’22; (6158(;; (20'02(;);222309) (20‘3(')?21(;07) 20528 | 19.811 | 1546 | 0.178 | 2761 | 7461 | 7461 | -40.669 | 0.110 | -4.503 19?246(1)2?2863801
INV '(52'3(9)1; -(52.(5)32; (20'3 4?5(())07) (2(_)%13;32%;& 30.588 | 31.500 | -13.11 | 0.187 | -2.463 | 8959 | 8959 | 45783 | 0.104 | -4.781 19;825(;(1)??24&1)398
INV_GDP 3968959) E‘l"958956) a 9?7';8?9298) a 9_856?17599) 30597 | 32012 | -13.04 | 0.194 | 2538 | 8893 | 8893 | -46.144 | 0103 | -4.809 19;8276(1)2?2365397

Not: ZA’da Model 1; diizeyde, Model 2; diizeyde ve trendde bir yapisal kirilmaya izin vermektedir. ZA testi igin %1 anlamlilik diizeyindeki kritik degerler Model 1 igin: -
5.34 ve Model 2 i¢in: -5.57’dir (Zivot-Andrews, 1992, Tablo 2-4). *; %1 anlamlilik diizeyinde duraganligi ifade etmektedir. Parantez igindeki degerler, modelin belirledigi
yapisal kirilma noktalaridir. LS’de Model 1; diizeyde, Model 2; diizeyde ve trendde iki yapisal kirilmaya izin vermektedir. LS testi %1 anlamlilik diizeyindeki kritik
degerler Model 1 igin: -4.54 ve Model 2 i¢in: -5.73dir (Lee-Strazicich, 2003, Tablo 2 A-C). *; %1 anlamlilik diizeyinde duraganlig: ifade etmektedir. Parantez i¢indeki
degerler, modelin belirledigi yapisal kirilma noktalaridir. CS testinde, kritik degerler, boostrap kullanilarak1000 yineleme ile tiretilmistir.
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ZA, LS ve CS testlerinde, hesaplanan test istatsitigi, kritik degerden biiyiik
oldugunda, Hy hipotezi reddedilmekte ve serinin duragan olduguna karar verilmektedir.
Burada ZA ve LS testlerinde bazi seriler diizey duragan iken, bazilarinin duragan
olmadig1 goriilmektedir. CS testinde ise, hesaplanan test istatsitikleri, kritik degerden
biiyiikk oldugu i¢in, biitlin serilerde birim kok oldugu, yani diizey degerinde duragan
olmadiklar1 gériilmektedir. Ozellikle CS testi, Tiirkiye ekonomisindeki yapisal kirilma
tarihlerini, biiyiilk oranda basarili bir sekilde tespit etmistir. Buradan sdyle bir sonug
cikarilabilir; test yonteminde ne kadar ¢ok yapisal kirilmaya izin verilirse, testin kirilma

tarihlerini yakalama basarisi da o kadar artmaktadir.

Testlerin yakaladig1 yapisal kirilma noktalari ¢ergevesinde Tiirkiye ekonomisine
bakildiginda: 1985°te Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 ¢alismaya baslamis, 1989°da
sermaye hareketlerine getirilen ksitlamalar kaldirilms, iilkeye yabanci sermaye girisinin
onli acilmistir. 1993°te ekonomi; yiiksek enflasyon ve Ozellikle kisa vadelidis borg,
igsizlik ve ihracat durgunlugu nedeniyle sikinti yasamaya baglamis, 5 Nisan 1994’te
devaliiasyon yapilarak ve yeni ekonomik istikrar programi uygulamaya konularak,
ekonomide yapisal degisiklikler yasanmistir. 1997-98 Asya krizi, 1998 Rusya krizi ve
1999 Marmara depremi, ekonomiyi dnemli Ol¢iide etkilemistir. Subat 2001 krizi ve
arkasindan sabit doviz kuru politikasinin birakilip dalgali kur politikasinin kabul
edilmesi ve 17 Nisan 2001'de Giiclii Ekonomiye Geg¢is Programui ile yeni bir ekonomik
modele gecilmesi, ekonomide 6nemli yapisal degismelere neden olmustur. 2004-2005
donemi, oOzellestirmenin hiz kazandigi, dolayisiyla YDY girislerinin hizla arttig
yullardir. 2008 kiiresel ekonomik krizi ve bunun ekonomi iizerindeki derin etkileri de

testler tarafindan basarili bir sekilde tespit edilmistir.



Tablo 2.3: Cin I¢in Birim Kok Testi Sonuclari
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ZA LS ] CS

Degisken | Model | Model Model 1 Model 2 Hesaplanan Istatistikler Kritik Degerler Kirilma

1 2 PT MPT | MZA | MSB | MZT PT MPT MZA MSB | MZT Tarihleri
GDP (32’8(?:) 3610531) (19'3 4??993 o | 9_9:36?;(;03) 30.13 | 3167 | -12.57 | 0.18 237 | 8837 | 8837 |-44607 |0105 | -4715 |} 9?;6(1)2;923&2)302
G ;?’988968) Egﬁﬁ; (15339’;32%)26) (19_56;123(())06) 3005 | 3020 | -13.62 | 0.19 259 | 8934 | 8934 | -45488 | 0.104 | -4.761 19;8149%3?276(1)390
EMP '1(330%3)* &70354) (19'81 4?2550 b | 1_91324;22835 s) | 3934|4053 | 9840 | 022 221 | 8799 | 8799 | -44902 | 0.105 | -4.730 19;8236(1)2?266(1)397
CPI (61523; (61523; a 9?;37 ?‘;ZO) a 9349 5189;9) 2468 | 23.68 | -13.80 | 0.19 262 | 7979 | 7979 | -41.192 | 0110 | -4.533 19?;6(1)2?;6(1)289
INT ;‘1“939368) 511‘979665) (19'925’;2179597) R 53.12;9129;7) 27.13 27.86 -13.82 | 0.18 2.58 8.522 8.522 | -44.961 | 0.104 -4.735 19;8179;;2;9206(1)293
CA (62(1)33; *'(62‘(5)(9)% (20'(‘)‘ 4;125308) ( 1'915?7';1213;7) 2635 | 2732 | -1320 | 0.19 256 | 8255 | 8255 | -43.157 | 0.107 | -4.640 19;9200;3;9246(2)201
CA_GDP 56%78(; Egb%?) a 9'921'?29307) (2633?23307) 3028 | 3096 | -14.11 | 0.18 265 | 9011 | 9011 | -47317 | 0102 | -4.848 19?3;;2?27&1)291
YDY '(62'(5)(3)‘7‘; '(52‘(7)(3) }; (2()'54?5308) (263'22;32%’57) 3217 | 3308 |-11.06 | 021 235 | 8283 | 8283 | -43355 | 0.107 | -4.652 19;8;6(1)2;92563202
YDY_GDP 3‘958184) 59%%7) (20'55?22308) ( 19';(');722302) 2837 | 2897 | -1271 | 0.19 244 | 8483 | 8483 | -43336 | 0.107 | -4.645 19;8;63;9226(2)301
EXR (} '98838(; '(81'8;‘3; a 9'913'?15929 5 | a ég'zo; 1189“;8) 2527 | 2517 | -1546 | 017 | 277 | 8637 | 8637 | -44639 | 0105 | -4.718 19?;6(1)2?29&1)293
INV (12'582) (50201%5) a 9'81 4;7]8;87) a 9'95 4;127803) 2842 | 2975 | -1228 | 0.19 242 | 8477 | 8477 | -42944 | 0108 | -4.623 19?216(1)2?246(2)200
INV_GDP 3'9%754) ET§3‘)()§35) a 9'()35'?;308) ( 19';‘ 4?23060 p 3098|3220 |34 |08 253 19200 | 9200 | -47.036 | 0.102 | -4.846 19?;6(1)3;922&1)398

Not: ZA’da Model 1; diizeyde, Model 2; diizeyde ve trendde bir yapisal kirilmaya izin vermektedir. ZA testi igin %1 anlamlilik diizeyindeki kritik degerler Model 1
igin: -5.34 ve Model 2 igin: -5.57°dir (Zivot-Andrews,1992, Tablo 2-4). *; %1 anlamlilik diizeyinde duraganlig1 ifade etmektedir. Parantez igindeki degerler, modelin
belirledigi yapisal kirtlma noktalaridir. LS’de Model 1; diizeyde, Model 2; diizeyde ve trendde iki yapisal kirilmaya izin vermektedir. LS testi %1 anlamlilik
diizeyindeki kritik degerler Model 1 igin: -4.54 ve Model 2 igin: -5.73°dir (Lee-Strazicich, 2003, Tablo 2 A-C). *; %1 anlamlilik diizeyinde duraganlig: ifade
etmektedir. Parantez igindeki degerler, modelin belirledigi yapisal kirilma noktalaridir. CS testinde, kritik degerler, boostrap kullanilarak1000 yineleme ile {iretilmistir.
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Yine ZA ve LS testlerinde bazi serilerin diizey degerlerinde duragan,
bazilarininsa duragan olmadigi goriilmektedir. CS testinde ise, hesaplanan test
istatsitikleri, kritik degerden biiyiik oldugu igin, biitiin serilerde birim kok oldugu, yani

serilerin diizey degerlerinde duragan olmadiklar1 goriilmeketedir.

Testlerin yakaladig1 yapisal kirilma noktalar1 g¢ercevesinde Cin ekonomisine
bakildiginda: 1978 de reform hareketlerine baslayan iilke, ABD ve Japonya ile
ekonomik isbirligine girmistir. Baglatilan ekonomik reformlarla birlikte, disa a¢ilma ve
planli ekonomiden piyasa ekonomisine gecis baslamistir. Cin’de, ekonominin
modernlestirilebilmesi, isletmelerin profesyonel bigimde ydnetilebilmesi, {iilkenin
sermaye ve teknoloji agiginin kapatilabilmesi amaciyla, YDY ’ye ilk izinler 1979 yilinda
verilmistir (DEIK, 2003). 1980°li yillarda sadece ihracata yonelik iiretim yapacak
yabanci firmalarin, kiiciik hisseli ortakliklar araciligiyla iilkeye giris yapmasina olanak
taniyan Cin, 1990’11 yillarin ortalarinda, tamami yabanci sermayeli girisimlerin
kurulmasma da izin vermistir (DEIK, Biilten, 2005). 1984°de sanayi reformunu basaran
Cin, 1986°da yiiksek teknolojiye agirlik veren kalkinma planint uygulamaya koymustur.
1997-1998 Giiney Dogu Asya ve 1998 Rusya Krizleri Cin ekonomisini etkilemistir.

2001 yilinda Cin’in Diinya Ticaret Orgiitiine iiye olmasi sonrasinda, 6zellikle
hukuki altyapida saglanan gelismeler (%100 yabanci sermayeli sirket kurulmasina izin
verilmesi, YDY'lere i¢ piyasaya satis hakkinin saglanmasi, bankacilik, sigorta ve mali
hizmetler alaninda yabanci yatirimlara izin verilmesi) ile bu iilkeye giren yabanci
sermayede onemli artislar yasanmaya baslanmistir (Cin Ulke Raporu, 2008). 2008
Kiiresel ekonomi krizi, Cin’i de etkilemis ve ekonomik degerlerinde yapisal

degismelere neden olmustur.



Tablo 2.4: Hindistan I¢in Birim Kok Testi Sonuclari
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ZA CS
Degisken Model | Model Model 1 Model 2 Hesaplanan Istatistikler Kritik Degerler Kirilma
1 2 PT MPT | MZA | MSB | MZT | PT MPT | MZA MSB MZT Tarihleri

GDP (12'83 53) ébl()%s) (19‘91(’);62750 6 (2(‘)(6)5;82%’6 o | 30824 | 32120 | 11248 | 0210 | 2363 | 8382 | 8382 | 43043 | 0107 | 4628 ! 9;9206(1)2;9236(2)301
G 33;;‘; (51332; (1§g.16;32(())22) (15324;%22) 28.873 | 30337 | -14450 | 0183 | 2653 | 9161 | 9161 | -47325 | 0.102 | -4.844 19;8129%2?276(1)390
EMP 3650%‘6) 556%989) (19_331§;716§9 sl a fgiﬁ)zo) 56405 | 58306 | -7.180 | 0263 | -1.895 | 9.050 | 9.050 | -45664 | 0.104 | -4.770 19;8226(1)??25&1)294
CPI 365964) Ef’;ﬁ (20'(‘)‘5';329308) (1§g09;32)>(k) 4y | 27994 | 28764 | 14776 | 0181 | 2678 | 8915 | 8915 | 46690 | 0103 | 4829 19?59;;25328&1)292
INT E‘l“93925(; E;L969753> p ;;‘67; ‘:59;8) . 5?369;72%)25) 34264 | 35227 | 9.557 | 0213 | 2.044 | 8176 | 8176 | -42.541 | 0.108 | -4.613 19;9206(1)2;9236(1)296
CA - 1(3620362)* '(52‘88;; a 9';‘4;313;‘99) (z'g(;‘(‘)fgg 6 | 26296 | 26824 | 10069 | 0206 | 2076 | 6910 | 6910 | 30388 | 0112 | -4431 19;9;6ég;92963202
CA_GDP 5620961) 5‘6%509) (2(;()36?27(?08) (2'(;&?2853 6 | 21346 | 21643 | 13076 | 0.190 | 2486 | 7017 | 7017 | 30806 | 0112 | -4456 ! 9?;682;92765201
YDY ((’2(2)(1)?; '(62;(2)82; (20'024;2;307) (2'0152‘?%; 6 | 29592 | 3LI3L [ 410455 | 0208 | 2017 | 7700 | 7709 | -4lded | 0109 | 4544 19?226(1)2?2763202
YDY_GDP (52332; '(52‘3(1)2; (2(')‘(‘)‘57; %’88) (2(’)(7)'1633(*) 6 | 29251 | 30650 | 10941 | 0206 | 2255 | 7936 | 7936 | 42083 | 0109 | -4579 19?216ég?276(2)202
EXR 5650834) Ef‘g?(g (20‘01(‘);9%0 o | a 9‘5‘525502) 20472 | 30801 | -12.524 | 0.197 | 2476 | 8565 | 8565 | -44296 | 0.105 | -4.704 19?;63)2;923’63201
INV éb%osl) _(62'(3)(6)?; (20'01 4;725307) (2(')%01;‘;%27) 29.552 | 30269 | -11.477 | 0208 | -2.392 | 8.117 8.117 -42.161 0.109 -4.583 19;9206(1)2;9;6(2)202
INV_GDP (5283(2); ébgoozi (20'8‘3';127305) a 9'959?2730 4y | 27232 | 27308 | 14235 | 0187 | 2665 | 8453 | 8453 | 45496 | 0104 | 4778 19?;6(1)3;920&1)398

Not: ZA’da Model 1; diizeyde, Model 2; diizeyde ve trendde bir yapisal kirilmaya izin vermektedir. ZA testi ig¢in %1 anlamlilik diizeyindeki kritik degerler Model 1
i¢in: -5.34 ve Model 2 igin: -5.57°dir (Zivot-Andrews,1992, Tablo 2-4). *; %1 anlamlilik diizeyinde duraganlig: ifade etmektedir. Parantez i¢indeki degerler, modelin
belirledigi yapisal kirtlma noktalaridir. LS’de Model 1; diizeyde, Model 2; diizeyde ve trendde iki yapisal kirilmaya izin vermektedir. LS testi %1 anlamlilik
diizeyindeki kritik degerler Model 1 igin: -4.54 ve Model 2 i¢in: -5.73’dir (Lee-Strazicich, 2003, Tablo 2 A-C). *; %1 anlamlilik diizeyinde duraganlig: ifade
etmektedir. Parantez icindeki degerler, modelin belirledigi yapisal kirilma noktalaridir. CS testinde, kritik degerler, boostrap kullanilarak 1000 yineleme ile tiretilmistir.
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Hindistan ekonomisinde de ZA ve LS testlerinde, bazi serilerin duragan,
bazilarinin duragan olmadigi goriilmektedir. CS testinde ise, hesaplanan test
istatsitikleri, kritik degerden biiyiik oldugu igin, biitiin serilerde birim kok oldugu, yani

diizey degerlerinde duragan olmadiklar1 goriilmeketedir.

Testlerin yakaladigi yapisal kirilma noktalar1 ¢ercevesinde Hindistan
ekonomisine bakildiginda: 1991 yilina kadar sosyal demokrat politikalarla yonetilen
Hindistan, bu tarihten sonra yabanci sermaye hareketlerini serbestlestirmeye ve
ekonomiyi liberallestirmeye yonelik reformlara baslamis, pazar ekonomisi anlayisin

benimsemistir.

1991 reformlar ile ithalat izinlerinin kaldirilmasi/esnetilmesi ongoriilmiistiir.
Hindistan Rupi’si 1991°de %22 oraninda devaliie edilmis, 1992°de ikili doviz kuru
uygulamasina gegilmistir. Ihracatcilara iilkeye getirdikleri ddvizin %60’m1 serbest
kullanma hakki tanmmistir. 1993°te tilketim mallar1 ve tarim iriinleri harig, tim
mallarin ithalati serbest birakilmistir. 1995 yilinda Diinya Ticaret Orgiitii’ne de giren
Hindistan, 2001 yilinda tarim sektorii girdileri harig, tiim drilinlerin ithalatini serbest
birakmigtir. Ihracatin arttirilabilmesi ig¢in  2001-2002 yillarinda 64 {iriin, rezerv
listesinden ¢ikarilarak, dis ticareti serbest hale getirilmis, yatirimcilarin almak zorunda
olduklar1 lisanslar ve yatirnm izinleri kaldirilmistir. Biitlin bu gelismeler, Hindistan

ekonomisinde yapisal kirilmalara neden olmustur.

1997-98 Giiney Dogu Asya krizi, 1998 Rusya krizi ve 2008 kiiresel ekonomik

krizi de tlilkenin ekonomik yapisinda 6nemli degisimler meydana getirmistir.
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2.3.2. Esbiitiinlesme Analizi

Bu c¢alismada, asagida tanimlanan modellerde esbiitiinlesme iliskisinin varligi test

edilmistir:

Model 1:

TFV, = B, + BYDY, +u, (2.37)
Model 2:

G, =B, + BYDY, +u, (2.38)
Model 3:

CA =B, + BYDY, +u, (2.39)
Model 4:

INV, = 3, + BYDY, + B,G, + B,CPI, +u, (2.40)
Model 5:

EMP = B, + BYDY, + B,CPI, + 5,G, + B,INT, +u, (2.41)

Once Model 1’in tahmin edilebilmesi i¢in gereki olan TFV serisi elde edilmistir. Bunun
i¢in;

LogY, = LogA+ B LogL, + f,LogK, (2.42)

modeli, ii¢ iilke i¢in ayr1 ayr1 OLS ile tahmin edilmis ve £; ve S, esneklik katsayilari
bulunmustur. Model tahmininde L; istihdam edilen toplam isgiicli, K; sabit sermaye

olusumu olarak alinmistir. Tahmin sonucu, Tablo 2.5'te sunulmustur.



Tablo 2.5:Esneklik Katsayilar1 Tahmin Sonuglari
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Tiirkiye Cin Hindistan
Degisken
Katsay1 t istatistigi Katsay1 tistatistigi | Katsayr | ¢ istatistidi
LogL 0.707 1.39 0.039 0.32 0.086 0.36
LogK 0.843 10.74 0.92 46.86 0.745 33.18
Sabit Terim 0.003 0.005 1.12 1.65 2.09 1.72
R’=0.96 DW=0.4 R=0.99 DW=0.63 | R’=0.99 DW=0.87
Fi.=397.62 F=4976.29 F=2575.9
Hesaplanan f; ve f; katsayilar1 ve
Y Y
MP, = —; MP, = B —
K 'K L '

1

t

esitlikleri kullanilarak, kismi faktor verimlilikleri hesaplanmistir. Daha sonra da kismi

faktor verimlilikleri toplanarak, TFV serileri elde edilmistir.

Calismanin bu bolimiinde, seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin varlig1 test

edilmis, bu amagla GH, CSS ve Maki yontemleri kullanilmistir. Elde edilen sonuglar,

Tablo 2.6; 2.7 ve 2.8’de sunulmustur.
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Tablo 2.6: Tiirkiye I¢in Esbiitiinlesme Testleri Sonuglari

GH CSS Maki
Model — — — — — ” — — —

Model Kritik | Model | Kritik | Model | Kritik | Model Kritik | Model Kritik | Model Kritik | Model Kritik | Model | Kritik | Model Kritik 1 Max 2 Max 3 Max 4
C Deger C/T Deger C/S Deger An Deger A Deger B Deger C Deger D Deger E Deger | Kirilmali Kirilmalt Kirtlmalr | Kirilmal

Model -4.98* -4.095 -4.930 0.171 0.123 0.052* 0.053* 0.159 0.053 -5.620* -5.620 -5.620 -5.620
1 (1999) 461 (1999) 499 (1999) 495 (1997) 0.155 (1986) 0.088 (1997) 0.072 (1996) 0.056 (1997) 0.130 (1996) 0.051 (-5.541) (-6.100) (-6.524) (-7.009)
Model -4.78* -5.67* -4.65 0.188 0.121 0.049* 0.082 0.159 0.091 -5.935* -5.935 -5.935 -6.640
2 (1992) 461 (2006) 499 (1992) 495 (1987) 0.155 (1986) 0.088 (2001) 0.072 (2000) 0.056 (1997) 0.130 (2000) 0.051 (-5.541) (-6.100) (-6.524) (-7.009)
Model -4.92% -4.45 -4.65 0.123* 0.114 0.045* 0.036* 0.155 0.035* -8.500* -8.967* -8.967* -8.967*
3 2006) | *O1 | 2006) | P | o005y | *% | ooy | @10 | aosyy | 9990 | a0ony | @972 | 000y | @936 | 2001) | O130 | 2008) | OO0V | (:5541) | (61000 | (-6.524) | (7.009)
Model -3.56 -5.42 -5.25 0.138 0.124 0.035* 0.054* 0.089 0.061 -6.555* -7.598* -7.598 -7.598
4 1999y | 28 | 2006) | 7 | @003y | 000 | 990y | %199 | 1999y | ©972 | 001y | @04 | 2000y | @950 | 2000y | %07 | 2000y | %030 | (-6.464) (-7.201) (-7.743) | (-8.269)
Model -3.47 -4.86 -4.54 0.235 0.061%* 0.070 0.067 0.082 0.043 -7.245% -7.245 -7.245 -7.245
5 1990y | 3 | 1993y | I8 | 003y | 04 | aos7y | V987 | (logey | 0002 | (1ogoy | 0052 | (1gg0y | 0046 | 1993y | 005 | (1g96) | 0030 | (gor1) (-7.638) (-8.254) | (-8.871)

Not: GH testinde kritik degerler, Gregory-Hansen (1996) sf 109 Tablo 1’den alinan, %S5 anlamlilik diizeyindeki degerlerdir. *; biitiin testlerde %5 anlamlilik diizeyinde,
esbiitiinlesme iligkisinin varligini, parantez igindeki degerler, GH ve CSS testlerinde, yapisal kirtlma tarihlerini, Maki testinde kritik degeri ifade etmektedir. CSS testinin
hipotezleri, GH ve Maki testine gore zittir. Dolayisiyla, bu test, diger testlerin bir sinamasi olarak analize alinmistir. CSS testinde DOLS ile elde edilen tahmin sonuglari
kullanilmustir. Kritik degerler, Carrion-i-Silvestre and Sanso (2006) sf 629-631 Tablo 1’den alinmis, %S5 anlamlilik diizeyine sahip degerlerdir. Maki testinde 5 kirilmaya
kadar izin verilmektedir. Bu nedenle, GH ve CSS testlerinin agigini1 kapatmak iizere analize alinmig ve birden fazla kirilmalar altinda, egbiitiinlesmenin varlg1 analiz edilmistir.
Maki testindekritik degerler, Maki (2012) sf 3 Tablo 1’den alinmis, %5 anlamlilik diizeyine sahip degerlerdir. Maki testinde, rejimde ve trendde kirilmaya izin veren Model
3’{in sonuglar1 rapor edilmistir. Bu ¢alismada serilerin zaman boyutu kisa oldugu i¢in, max 5 kirilmali model tahmin edilememistir. Bu nedenle max 4 kirilmaya kadar goz
oniinde bulunduran testler gergeklestirilmistir.

Tablo 2.6’daki sonuglar incelendiginde; modellerde esbiitiinlesme 1iliskisi oldugu goriilmektedir. Yapisal kirilma sayist
arttirildiginda, esbiitliinlesme iliskilerinin daha rahat tespit edildigi goriilmektedir. Kirilma tarihlerine bakildiginda; 1986-87 dénemi, 1993-
96 donemi, 1999-2001 donemi ve 2006-2008 donemleri dikkat ¢ekmektedir. 1987’1 yillar, yabanci sermayenin Oniindeki engellerin
kaldirldigi ve IMKB’nin faaliyete basladig1 yillardir. 1994, 2001 ve 2008 krizleri zaten beklenen kirilma noktalaridir. Genel olarak
Tiirkiye’deki kirilma donemleri, testler tarafindan dogru bigimde tespit edilmistir. Egbiitiinlesme katsayilar1 tahmin edilirken, bu tarihlere

kukla degiskenler konulmustur.
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Tablo 2.7: Cin Icin Esbiitiinlesme Testleri Sonuclari

GH css Maki
Model
Model | Kritik | Model | Kritik | Model | Kritik | Model | Kritik | Model | Kritik | Model | Kritk | Model | Kritik | Model | Kritik | Model | Kritik 1 Max2 | Max3 | Max4
C Deger C/T Deger C/S Deger An Deger A Deger B Deger C Deger D Deger E Deger | Kirilmah | Kirlmali | Kirllmali | Kirtlmal
Model | -4.18* 425 401 0.093* 0.070" 0.100 0.132 0.067* 0.137 4576 | 6306 | 6306 | -7.564"
1 a9y | 40U | sy | * | avezy | 4 | aveny | %103 | (1997) | O106 | (jooay | 0072 | (1og0y | 0957 | (1905y | 0130 | (1993y | 0055 | 5541y | (6.100) | (6.524) | (-7.009)
Model | -4.81* 447 488 0.066" 0.081* 0.098 0.080 0.061* 0.074 5.888% | 5888 | -5.888 | -5.888
2 | eoosy | 4O | 2005 | 4 | @00s) | | ag9oy | 01 | oony | %192 | ooy | %972 | 1992y | %97 | (1999) | %130 | 2001y | OO | ssan | 61000 | 6.524) | (-7.009)
Model | -5.08* -6.06% -6.85% 0.085" 0.083* 0.096 0.074 0.076* 0.074 5612% | 6.645¢ | -6645% | 8256
3 L ason | 4O | 002 | 0 | ooy | | a9y | %103 | ooy | %192 | ooy | %972 | (1992) | @07 | (1996) | %130 | (1992) | 9% | (5541 | 6100 | 6524 | (7.009
Model | -4.76 467 763 0.133 0.093 0.070 0.075 0.061* 0.051 4494 | 5324 | 535 | 5355
4 | @oos) | 22 | @005 | 7 | @002y | % | 001y | %19 | oge) | %07 | oon | %9 | 2001) | %7 | (1992) | @072 | (1994) | 0030 | (ed6) | (7200 | (7743) | (8269
Model | 445 .26+ 5.62 0.170 0.078 0.056 0.101 0.107 0.099 7.495% | 0.426% | -22.084* | -22.084*
5 | aossy | 70 | aossy | B | doony | O | iossy | %% | (1osoy | %090 | (1993) | ©O51 | (fogey | %94 | (1991) | %9%* | (1ogey | OO | ety | (7.638) | (8254 | (-8871)

Not: GH testinde kritik degerler, Gregory-Hansen (1996) sf 109 Tablo 1’den alinan, %5 anlamlilik diizeyindeki degerlerdir. *; biitiin testlerde %5 anlamlilik diizeyinde,
esbiitiinlesme iligkisinin varligini, parantez i¢indeki degerler, GH ve CSS testlerinde, yapisal kirtlma tarihlerini, Maki testinde kritik degeri ifade etmektedir. CSS testinin
hipotezleri, GH ve Maki testine gore zittir. Dolayisiyla, bu test, diger testlerin bir sinamasi olarak analize alinmistir. CSS testinde DOLS ile elde edilen tahmin sonuglari
kullanilmustir. Kritik degerler, Carrion-i-Silvestre and Sanso (2006) sf 629-631 Tablo 1’den alinmis, %5 anlamlilik diizeyine sahip degerlerdir. Maki testinde 5 kirilmaya
kadar izin verilmektedir. Bu nedenle, GH ve CSS testlerinin agigin1 kapatmak iizere analize alinmig ve birden fazla kirilmalar altinda, esbiitiinlesmenin varlg: analiz edilmistir.
Maki testindekritik degerler, Maki (2012) sf 3 Tablo 1’den alinmis, %5 anlamlilik diizeyine sahip degerlerdir. Maki testinde, rejimde ve trendde kirilmaya izin veren Model
3’{in sonuglar1 rapor edilmistir. Bu ¢alismada serilerin zaman boyutu kisa oldugu i¢in, max 5 kirilmali model tahmin edilememistir. Bu nedenle max 4 kirilmaya kadar goz
ontinde bulunduran testler gerceklestirilmistir.
Tablo 2.7°deki sonuglar incelendiginde; modellerde esbiitiinlesme 1iliskisi oldugu goriilmektedir. Yapisal kirilma sayisi
arttirlldiginda, esbiitiinlesme iligkilerinin daha rahat yakalandig1 goriilmektedir. Kirilma tarihlerine bakildiginda; 1988-89 dénemi, 1991-
92 doénemi, 1997 ve 2001 yillar1 dikkat ¢cekmektedir. Genel olarak Cin’deki kirilma donemleri, testler tarafindan dogru bicimde tespit
edilmistir. 1988’11 yillar, Cin’de yapisal reformlarin yapildigi yillar olurken, 1997-98’lerde Dogu Asya Krizinin etkileri goriilmektedir.
2001 yili, Cin’in Diinya Ticaret Orgiitii’ne girdigi ve dolayisiyla dis ticareti tamamen serbestlestirdigi yillardir. Ilging olan nokta, 2008
kiiresel ekonomi krizinin, Cin ekonomisinde koklii yapisal degismeye neden olmamis olmasidir. Esbiitiinlesme katsayilar1 tahmin

edilirken, bu tarihlere kukla degisken konulmustur.
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GH css Maki
Model
Model | Kritik | Model | Krik | Model | Kritik | Model | Kritik | Model | Kritik | Model | Kritik | Model | Kritik | Model | Kritik | Model | Kritik 1 Max2 | Max3 | Max4
C Deger C/IT Deger C/S Deger An Deger A Deger B Deger C Deger D Deger E Deger | Kirilmali Kirilmal Kirilmal Kirilmal
Model | 3.50 357 348 0.108" 0.057% 0.056" 0058 0.087% 0.057* 5788% | 5788 | 5788 | -5.788
1 985y | "+ | (dogsy | 0 | agony | 4% | 198y | 0298 | 1986y | 0088 | (1990) | ©080 | (1oge) | Q081 | (1og7) | 0167 | (1og7) | OO0 | (ssany | (6.100) | 6524 | (7.009)
Model | 440 485 Wy} 0.188 0.121 0.061* 0.068 0.124* 0.039* 7753 | 7.753% | -1.753% | 7753+
2 a98n | O | eoos) | 4 | ason | | @oony | @10 | 9oy | 90 | 200y | %972 | 0on) | %% | ooy | @130 | 200y | @O | ssan | cea00) | c6.524) | (7.009)
Model | -7.14* 643+ 547 0.077* 0.082* 0.081 0.048" 0.077* 0.066 4007 | -6414% | 6414 | 6414
3 o0s) | *O1 | coos) | P | 2006 |+ | 9se) | %% | 990y | %0 | @oon) | %972 | @oony | %956 | ogny | %197 | 2001y | OO | (ssan) | 6100) | (6.524) | (7.009)
Model | -5.08 452 726+ 0.140 0111 0.057 0.038" 0.081 0.038 6608% | 6608 | -6.608 | -6.608
4 @006) | 28 | 990y | 7 | 2005 | %% | coony | 19 | 990y | %0 | @oon) | %9 | @oony | %94 | 001y | %7 | 2001y | O | (edsd | 7201 | (7.743) | (8:269)
Model | 4.02 5.7 5.89 0.074* 0.072 0.073 0.058 37915 | 7791% | 7791 | -7.791
5 985) | ¢ | 1999y | OB | cloony | O | (1osgy | OO | 2000y | %997 | (1992) | %91 | 2001y | 004! - - - 6911 | (7.638) | (8254 | (8871

Not: GH testinde kritik degerler, Gregory-Hansen (1996) sf 109 Tablo 1’den alinan,

%35 anlamlilik diizeyindeki degerlerdir. *; biitiin testlerde %5 anlamlilik diizeyinde,
esbiitiinlesme iligkisinin varligini, parantez i¢indeki degerler, GH ve CSS testlerinde, yapisal kirtlma tarihlerini, Maki testinde kritik degeri ifade etmektedir. CSS testinin
hipotezleri, GH ve Maki testine gore zittir. Dolayisiyla, bu test, diger testlerin bir sinamasi olarak analize alinmigtir. CSS testinde DOLS ile elde edilen tahmin sonuglar
kullanilmstir. Kritik degerler, Carrion-i-Silvestre and Sanso (2006) sf 629-631 Tablo 1’den alinmis, %S5 anlamlilik diizeyine sahip degerlerdir. Maki testinde 5 kirilmaya
kadar izin verilmektedir. Bu nedenle, GH ve CSS testlerinin agigin1 kapatmak iizere analize alinmis ve birden fazla kirtlmalar altinda, esbiitiinlesmenin varlg: analiz edilmistir.
Maki testindekritik degerler, Maki (2012) sf 3 Tablo 1’den alinmis, %5 anlamlilik diizeyine sahip degerlerdir. Maki testinde, rejimde ve trendde kirilmaya izin veren Model
3’{in sonuglar1 rapor edilmistir. Bu ¢alismada serilerin zaman boyutu kisa oldugu i¢in, max 5 kirilmali model tahmin edilememistir. Bu nedenle max 4 kirilmaya kadar goz
ontinde bulunduran testler gerceklestirilmistir.

Tablo 2.8’deki sonuglar incelendiginde; modellerde esbiitiinlesme 1iliskisi oldugu goriilmektedir. Yapisal kirilma sayisi

arttirildiginda, esbiitiinlesme iligkilerinin daha rahat tespit edildigi goriilmektedir. Kirilma tarihlerine bakildiginda; 1985-86 dénemi, 1990-
91 dénemi, 1999 yil1, 2000-2001 dénemi ve 2005-2006 donemi dikkat cekmektedir. Genel olarak Hindistan’daki kirilma dénemleri, testler

tarafindan dogru bi¢cimde tespit edilmistir.

1991 yili, Hindistan ekonomisinde yapisal reformlarin basladigi ve ekonominin

liberallesetirilmeye baslandigi yildir. 1998-1999 doénemi Dogu Asya ve Rusya Krizilerinin etkileri goriilmektedir. 2001 yilinda, dis ticaret

serbest birakilmistir. Tlging olan nokta, 2008 kiiresel ekonomi krizinin, Hindistan ekonomisinde de koklii yapisal degismeye neden olmamus

olmasidir. Egbiitiinlesme katsayilar1 tahmin edilirken, bu tarihler kukla degiskenlerle analize dahil edilmistir.




2.3.3. Uzun Donem Analizi
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Uzun donem esbiitiinlesme katsayilar, DOLS yontemiyle tahmin edilmistir.

Sonuglar Tablo 2.9; 2.10 ve 2.11°de sunulmustur.

Tablo 2.9: Tiirkiye I¢in Uzun Dénem Iliskisi Tahmin Sonuglari

Model 1 Model 2 Model 3 Model 4 Model 5
Sabit Terim 2438 545 173 341 187
DY 0.10 0.49 279 0.12 20,01
[9.07] [26.06] [-13.76] [1.68] [-1.99]
o 0.93 022
[6.59] [6.56]
0.002 0.006
CPI [3.64] [3.59]
20.006
INT [2.97]
o 0.16 20.07 2.39
[-6.84] [-0.95] [6.87]

20.02 0.16 0,01
k2 [-1.06] [-1.55] [-0.77]
e 0.14 0.13 136 023

[7.20] [-1.94] [3.19] [4.17]

037 3.82 021
K4 [-2.92] [7.05] [-2.75]
'g 0.85 0.97 0.79 0.99 0.97
DW 1.09 2.00 278 175 225
SSR 0.03 0.8 32.72 0.07 0.01

Not: Koseli parantezigindeki degerler; ilgili parametrelerin ¢ istatistikleridir. SSR; ilgili modelin hata
terimleri kareleri toplamidir (Sum Squared Resid). Bu degerin kiigiik olmasi, tahminin basarisi i¢in bir
kanit olusturmaktadir. Tahminlerdeki otokorelasyon ve degisen varyanslar, Newey-West yontemi ile
giderilmeye calisilmistir. Model 1’de YDY yerine YDY_ GDP kullanilmistir. Model 2’de degiskenler
logaritmalar1 alinarak analizde kullanilmigtir. Model 3°te degiskenlerin GDP’ye oranlari alinarak analize
dahil edilmistir. Model 4’te INV, GDP ve YDY nin logaritmalar1 alinarak analizde kullanilmistir. G
yerine GDP alinmistir. Model 5°te EMP ve GDP serilerinin logaritmasi alinarak analizde kullanilmistir. G
yerine GDP almmugtir. K1:1987; K2:1993; K3:2001 ve K4:2008 yillart igin olusturulmus kukla
degiskenlerdir.

Analiz sonuclarina bakildiginda Model 1'de; YDY nin TFV iizerindeki etkileri
incelenmis ve pozitif bir iliski tespit edilmistir. Bu iliski istatistiki olarak da anlamlidir.
Yani Tiirkiye’ye gelen YDY %1 oraninda arttifinda, iilkede TFV %0.10 oraninda
artmaktadir. Bu durum teorik beklentilerle uyumludur. Ciinkii yabanci firmalarin
teknoloji, AR-GE ve bilgi yogun yatirimlar yaptig1 kabul edilmektedir. Boylece iilkeye
daha verimli ¢alisan iiretim faktorleri transfer edilmektedir. Bu iiretim faktorleri zaman
icinde yerli firmalara da gegecektir. Ayrica, YDY’li firmalar, yerli firmalar1 rekabete

zorlayarak onlar1 daha verimli c¢alismaya zorlayacaktir. Kukla degiskenlere
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bakildiginda; 1987 ve 1993’teki yapisal degisimler, TFV’ni olumsuz -etkilerken,
2001°de yasanan yapisal kirilma ve arkasindan ilan edilen Giiglii Ekonomiye Gegis

Programinin, iilkede verimliligi arttirdig1 goriilmektedir.

Model 2’de; YDY ile GDP arasinda pozitif ve istatistiki olarak anlaml1 bir iliski
elde edilmistir. YDY’deki %1’lik artisin, GDP’yi %0.49 oraninda arttirdig:
goriilmistiir. Kukla degiskenler, negatif isaretli ¢ikmistir. Bunun anlami, yasanan
yapisal kirilmalarin (Tirkiye Orneginde krizlerin), milli geliri olumsuz yonde

etkiledigidir.

Model 3’te; YDY ile CA arasinda negatif yonli ve istatistiki olarak anlamli bir
iligki tespit edilmistir. YDY %1 oraninda arttiginda, CA %3.29 oraninda azalacaktir. Bu
durum, son yillarda dnemli miktarda cari islemler acig1 veren Tiirkiye’de YDY nin bu
acig1 kapatmada Onemli bir faktér oldugunu diistindiirmektedir. Yapisal kirilma
donemlerinden sonra, genellikle genisletici para ve maliye politikalar izlendigi igin,
cari acik da artmaktadir. Kukla degiskenlerin pozitif isaretli olmasi, bunu

cagristirmaktadir.

Model 4’te;YDY, yatirnmlar1 pozitif yonde fakat istatistiki olarak anlamsiz
bigimde etkilemektedir. GDP ise yatirimlar pozitif ve istatistiki olarak anlamli bigimde
etkilemistir. GDP’deki %1°lik artisin, yatirnmlart %0.94 oraninda arttidig1 gortilmiistiir.
Enflasyon (CPI) ile yatirimlar arasinda pozitif yonlii ve istatistiki olarak anlamli bir
iliski elde edilmistir. Bu sonu¢ beklentimize uygun degildir. Iktisat teorisinde,
enflasyonun yiiksek oldugu donemlerde, kisilerin yatirnm yapmaktan vazgegecekleri,
clinkii yiiksek enflasyonun, piyasalardaki belirsizligi arttiracagi, bunun da yatirimcilari

tedirgin edecegi ifade edilmektedir.

Model 5°’te; YDY’deki artislarin, istthdami azalttigi goriilmiistiir. Bunda,
Tiirkiye’ye son donemlerde gelen YDY nin genellikle sirket evliligi ve Ozellestirme
biciminde olmasi ve yabanci yatirimcilarin aldiklar: firmalardaki asir istihdami ortadan
kaldirmak i¢in, i1s¢i ¢ikartmalarinin etkili oldugu disiintilebilir (Vergil ve Ayas, 2009;
Peker ve Goger, 2010). GDP’deki artiglarin, Okun Yasasi’na uygun olarak, istthdami
pozitif ve istatistiki olarak anlamli bi¢imde arttirdig1 goriilmiistiir. GDP’deki %1°lik
artisin, istthdami 9%0.21 oraninda arttirdigi tespit edilmistir. Tiirkiye’de Phillips
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egrisinin c¢alistigt ve enflasyon ile istthdam arasinda pozitif (enflasyon ile issizlik
arasinda negatif) yonli bir iliskinin oldugu goriilmiistiir. Ciinkii yiiksek enflasyon
donemleri, genisletici para ve maliye politikalarinin uygulandigr dénemlerdir ve bu
donemlerde artan yatirnmlar, istthdami da olumlu yonde etkileyecektir. Yine faiz orani

ile istthdam arasindaki iligki de iktisat teorisine uygun olarak, zit yonlii ¢ikmistir. Faiz

oranlar1 yiikseldiginde,

yatirimcilar

paralarini

yatirrm  yerine faizde

degerlendirmeyi diisiineceklerinden, bu durumda istihdam azalacaktir.

Tablo 2.10: Cin I¢in Uzun Dénem {liskisi Tahmin Sonuglari

Model 1 Model 2 Model 3 Model 4 Model 5
Sabit Terim 2.63 5.12 128 153 6.12
Dy 035 074 1.50 0.08 0.042
[2.46] [3.92] [0.53] [1.72] [4.48]
G 1.06 0.01
[34.25] [1.28]
0.001 20.001
CPI [3.70] [-0.73]
-0.002
INT [-0.24]
044 20.09 0.11
K1 [-1.87] [-1.55] [2.61]
o 20,67 20.99 1.60 017 0.08
[-1.59] [-1.60] [-0.23] [-1.46] [2.74]
o 0.03 0.05 1421
[0.23] [0.23] [-0.63]
0.20 20,07
K [0.67] 1.20]
g 0.52 0.88 047 0.99 0.08
DW 0.79 0.48 1.02 2.64 142
SSR 1.93 347 97.87 0.007 0.01

Not: Koseli parantezigindeki degerler; ilgili parametrelerin ¢ istatistikleridir. SSR; Ilgili modelin hata
terimleri kareleri toplamidir (Sum Squared Resid). Bu degerin kiigiik olmasi, tahminin basarisi i¢in bir
kanit olusturmaktadir. Tahminlerdeki otokorelasyon ve degisen varyanslar, Newey-West yontemi ile
giderilmeye calisilmistir. Model 1’de YDY yerine YDY_GDP kullanilmigtir. Model 2’de degiskenler
logaritmalar1 alinarak analizde kullanilmigtir. Model 3’te degiskenlerin GDP’ye oranlar1 alinarak analize
dahil edilmistir. Model 4’te INV, GDP ve YDY’nin logaritmalar1 alinarak analizde kullanilmistir. G
yerine GDP alinmistir. Model 5’te EMP ve GDP serilerinin logaritmasi alinarak analizde kullanilmistir. G
yerine GDP alimmugtir. K1:1987; K2:1991; K3:1997 ve K4:2005 yillart igin olusturulmus kukla
degiskenlerdir.

Analiz sonuglarina bakildiginda Model 1’de; YDY nin TFV f{izerindeki etkileri
incelenmis ve pozitif bir iligki tespit edilmistir. Bu iliski istatistiki olarak da anlamlidir.
Yani Cin’e gelen YDY, %! oraninda arttiginda, bu iilkede TFV 9%0.35 oraninda
artmaktadir. Bu durum beklentilere uygundur. Ciinkii pek ¢ok biiyiikk yabanci firma,



117

Cin’i liretim Ussi haline getirrnistir24. Bu firmalar, yaptiklar1 AR-GE ve teknoloji yogun

yatirimlarla, iilkedeki TFV’ye olumlu katki saglamistir.

Model 2’de; YDY ile GDP arasinda pozitif ve istatistiki olarak anlamli bir iligki
elde edilmistir. YDY’deki %1’lik artisin, GDP’yi %0.74 oraninda arttirdig

gorilmiistiir.

Model 3’te; YDY ile cari denge® arasinda pozitif yonli bir iligki tespit
edilmistir. Bu durum, Cin’de yatirim yapan yabanci firmalarin, ihracata yonelik tiretim

yaptiklarinin da bir kanitin1 olusurmaktadar.

Model 4’te; YDY, yatirnmlar1 pozitif yonde fakat istatistiki olarak anlamsiz bir
sekilde etkilemektedir. YDY’deki %]1’lik artis, Cin’de yatirnmlart %0.08 oraninda
arttirmaktadir. Milli gelir de yatirimlar pozitif etkilemistir. Milli gelirdeki %1 °’lik artis,
yurti¢i yatirimlarda %1.06 oraninda artisa neden olmustur. Enflasyon (CPI) ile
yatirimlar arasinda pozitif ve istatistiki olarak anlamli bir iligki elde edilmistir. Bu sonug
iktisat teorisine uygun degildir. Ciinkii enflasyonun yiiksek oldugu ddonemlerde,

ekonomide yasanan belirsizlikler nedeniyle, kisiler yatirim yapmaktan vazgegeceklerdir.

Model 5’te; Cin’de YDY’deki artislarin, istihdami arttirdignr goriilmiistiir.
GDP’deki artiglarin, istthdami onemli Olclide ve istatstiki olarak anlamli diizeyde
arttirdigr goriilmistiir. YDY deki %]1°lik artisin istihdami %0.04 oraninda, GDP’deki
%1 oranindaki artigin da istihdami %0.01 oraninda arttirdig: tespit edilmistir. Enflasyon
ve faiz orani ile isttihdam arasindaki iligki, iktisat teorisine uygun big¢imde, negatif
cikmistir. Clinkii artan faiz orani ve yliksek enflasyon, yatirimlar1 ve istthdami olumsuz

etkileyecektir.

* Bunda, Cin’deki ucuz isgiiciinden faydalanarak kérlarim arttitma diisiincesi ve sanayi artiklarini Avrupa
ve Amerika disina ¢ikarma arzusunun da etkisi vardir.

 Cin ekonomisi cari fazla verdigi i¢in, burada 6zellikle cari agik yerine cari denge ifadesi kullanilmistir.
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Model 1 Model 2 Model 3 Model 4 Model 5
Sabit Terim 3.32 6.06 -2.55 -4.62 5.05
YDY 0.09 0.18 -1.81 -0.02 0.005
[1.98] [7.28] [-8.60] [-0.39] [0.61]
G 1.53 0.07
[8.30] [1.55]
-0.002 -0.0004
CPI [-3.92] [-0.09]
0.001
INT [0.25]
Ki 0.03 -0.48 0.036
[0.61] [-2.45] [1.85]
K2 -0.13 0.30 0.04 0.04
[-2.21] [2.71] [0.31] [2.33]
K3 0.18 1.68 -0.11 -0.04
[2.05] [4.27] [-1.29] [-1.30]
0.49 -0.07 -0.10
k4 [3.25] [-0.14] [-1.58]
R? 0.31 0.97 0.82 0.99 0.97
DwW 0.56 1.51 1.81 2.05 1.72
SSR 3.24 0.29 6.28 0.02 0.003

Not: Koseli parantezicindeki degerler; ilgili parametrelerin ¢ istatistikleridir. SSR; Ilgili modelin hata
terimleri kareleri toplamidir (Sum Squared Resid). Bu degerin kiigiik olmasi, tahminin basarisi i¢in bir
kanit olusturmaktadir. Tahminlerdeki otokorelasyon ve degisen varyanslar, Newey-West yontemi ile
giderilmeye g¢alisilmistir. Model 1’de YDY yerine YDY GDP kullanilmistir. Model 2’de degiskenler
logaritmalart alinarak analizde kullanilmigtir. Model 3’te degiskenlerin GDP’ye oranlart alinarak analize
dahil edilmistir. Model 4’te INV, GDP ve YDY’nin logaritmalar1 alinarak analizde kullanilmistir. G
yerine GDP alinmistir. Model 5’te EMP ve GDP serilerinin logaritmasi alinarak analizde kullanilmistir. G
yerine GDP almmustir. K1: 1987; K2:1991; K3:2001 VE K4:2006 yillar1 i¢in olusturulmus kukla
degiskenlerdir.

Analiz sonuglarina bakildiginda Model 1°de; YDY ’nin toplam faktér verimliligi
tizerindeki etkileri incelenmis, pozitif ve istatistiki olarak anlamli bir iligski tespit
edilmistir. Yani Hindistan’a gelen YDY, %1 oraninda arttiginda, bu iilkede TFV
%0.096 oraninda artmaktadir. Bu durum beklentilere uygundur. Ciinkii pek ¢ok biiyiik
yabanci firma, ozellikle bilgisayar yazilimi islerini ve ¢agr1 merkezlerini (call center),
Hindistan’a kaydirmis, bu amagla, bu lilkede 6nemli yatirimlar yapmistir. Bu yatirimlar

da bu iilkedeki TFV’ye olumlu katki saglamistir.

Model 2’de;YDY ile GDP arasinda pozitif ve istatistiki olarak anlamli bir iligki
elde edilmistir. YDY’deki %1°lik artisin, GDP’yi %0.18 oraninda arttirdigt
gorilmistiir. Kukla degiskenlere bakildiginda; 1991°deki ekonomiyi serbestlestirme

politikalarinin, milli geliri olumlu yonde etkilemesi beklenirdi, burada etki negatif
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cikmigtir. 2001 ve 2006 sonrast donemde Hindistan’a yonelik YDY girislerinde 6nemli

artiglar yagsanmig ve bunlar milli geliri olumlu yonde etkilemistir.

Model 3’te; YDY ile cari acgik arasinda negatif yonlii bir iligki tespit edilmistir.
YDY %l arttiginda, cari acik %]1.81 oraninda azalmaktadir. Kukla degiskenlere
bakildiginda; 1991°de ekonominin disa agilmasi ve 2001 sonrasi ithalat sinirlamalarinin

biiyiik oranda kaldirilmasi, bu iilkenin cari islemler agigini arttirmistir.

Model 4’te; YDY, yatinmlar1 negatif yonde etkilemistir. Bunun, Hindistan’da
uygulanmakta olan Fabrika Yasasi ile is¢ilere taninan asir1 haklar ve isten ¢ikarmanin
imkansiza yakin olmasi nedeniyle, yabanci yatirimcilarin bu {ilkede fabrika tiirii
yatirimlara girmekten kacinip, daha ¢ok hizmetler sektoriinde yatirnm yapmalarindan
kaynaklandig1 diisiiniilebilir. Hindistan’da yatirimlarin daha ¢ok milli gelirle iliskili
oldugu goriilmektedir. Milli gelirdeki %]1°lik artis, Hindistan’da yatirimlart %1.53
oraninda arttirmaktadir®. Enflasyon ile yatinmlar arasinda, iktisat teorisine uygun
olarak, negatif yonli bir iligki elde edilmistir. Ciinkii enflasyonun yiiksek oldugu
donemlerde, ekonomide yasanan belirsizlikler nedeniyle, kisiler yatirim yapmaktan
vazgececeklerdir. Kukla degiskenlere bakildiginda, 1991°deki yapisal reformlarin,

yatirimlar1 olumlu yonde etkiledigi goriilmiistiir.

Model 5°te; Hindistan’da YDY’deki artiglarin, istthdami arttirici etki yaptigi
goriilmustir. GDP’deki %1°lik artigin ise istthdami %0.076 oraninda arttirdigr tespit
edilmistir. Enflasyon ile istihdam arasindaki iligki, iktisat teorisine uygun olarak, negatif
cikmigtir. Kukla degiskenlere bakildiginda; 1991°deki ekonomiyi serbestlestirme

reformlarinin, istthdami olumlu yonde etkiledigi goriilmiistiir.

*Hindistan ekonomik geligimini, kendi i¢ dinamiklerini harekete gegirerek saglamayi hedeflemistir. Bu
gelismenin temelinde, Hindistani 6zel girisimler yer almistir. Hindistan, diger Asya iilkelerinin
uyguladigi emek yogun ve ucuz mal lireterek diger iilkelere satmanin aksine, ileri teknoloji gerektiren
iiretime yonelmis, ihracattan ¢ok kendi i¢ pazarina ve sanayiden ¢ok hizmetler sektoriine agirlik vermis ve
neticede verimlilik artis1 saglamistir (Ozsoylu ve Algan, 2011: 117).
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2.3.4. Kisa Donem Analizi

Kisa donem analizinde, farki alinmis serilerin gecikmelileri ve uzun donem
analizinden elde edilen hata teriminin bir donem gecikmelisi (ECT;.; ) kullanilmaktadir.
Y bagimh degiskeni ile X bagimsiz degiskeni arasinda tahmin edilecek kisa donem hata
diizeltme modelinin genel formu sdyledir:

AY =0, + o, ECT_, + Z BAX, . + Z yAY_ +u, (2.43)

i=0 i=1

Burada m, optimum gecikme uzunlugu olup, bu calismada Akaike Bilgi Kriteri
(AIC) ile belirlenmistir. ECT,.; de hata diizeltme terimidir (Error Correction Term).

Calismada sirastyla agsagidaki modeller tahmin edilmistir.

Model 1:
ATFV, =a,+a,ECT_, + iﬂIAYDYH + i v.ATFV . +u, (2.44)
i=0 il
Model 2:
AG, =a,+a,ECT,_, + iﬂlAYDYH + i 7.AG,_ +u, (2.45)
i=0 i1
Model 3:
ACA =a,+o,ECT_ + lzn:ﬁ[AYDYH + IZH:;/[ACAH +u, (2.46)
i=0 p)
Model 4:

AINV, =0, +ECT, , + Y BAYDY,  + > AAG, ,+ Y @ACPI_ +> yAINV,  +u, (247)
i=0 i=0 i=0

i=1

Model 5:

EMP, =a,+a,ECT_ +) BAYDY_ +Y AACPI_ +) @AG,  +Y wAINT_ + yAEMP_ +u, (2.48)

i=0 i=0 i=0 i=0 i=1
Modeller, iilkeler i¢in ayr1 ayr1 OLS yontemiyle tahmin edilmis ve sonuglar

Tablo 2.12; 2.13 ve 2.14'te sunulmustur.
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Model 1 Model 2 Model 3 Model 4 Model 5
wer 0.034 20,87 122 1.40 437
1 [0.11] [-2.54] [-2.22] [-1.95] [0.61]
0.02 0.03 0.08 0.01 001
4YDY, [1.33] [0.50] [0.10] [021] [-0.96]
20,0001 0.07 20.04 0.02 0.007
AYDY,, [-0.008] [2.01] [-0.06] [-0.49] [0.46]
0.08 -0.005 001
AYDY,, [1.79] [-0.10] [-0.79]
1.56 0.0008
4G, 8.34] [0.01]
c 0.07 038 -0.05
1 [0.34] [-0.74] [-0.88]
0.03 20.36 0.03
4G, [0.16] [-0.74] [0.56]
0.0l
ACA, [-0.07]
20,008
AINV..1 [-0.02]
034
AINV.; [1.01]
027
AEMP,, 16
0.02
AEMP,; [0.11]
0.00004 0.0007
ACPI, [0.17] [1.03]
-0.004 0.001
ACPL, [-1.68] [2.15]
0.001 0.002
ACPL, [0.46] 2.80]
20,0007
4INT, [-0.63]
20,002
4INT,., [-1.92]
20,0005
AINT,., [-0.61]
20,0001
ATFV,, [-0.008]
R 0.12 022 0.28 0.90 0.62
M 042 0.70 0.20 0.66 0.95
BPG 023 0.29 033 0.52 0.73

Not: Koseli parantezigindeki degerler; ilgili parametrelerin ¢ istatistikleridir. LM: Lagrange Multiplier
Breusch-Godfrey Otokorelasyon Testi olasilik degeri olup, bu deger 0.05’ten biiyiik oldugunda,
modelde %5 anlamlhilik diizeyinde otokorelasyon sorununun olmadigir kabul edilmektedir. BPG:
Breusch-Pagan-Godfrey Degisen Varyans Testi olasilik degeridir. Bu deger 0.05’ten biiylik
oldugunda, modelde %5 anlamlilik diizeyinde, degisen varyans sorununun olmadigr kabul
edilmektedir. Tahminlerdeki otokorelasyon ve degisen varyanslar, Newey-West yontemi ile
giderilmeye caligilmistir. Model 1’de YDY 'nin logaritmasi alinarak kullanilmistir. Gecikme uzunlugu
1 olarak alinmistir. Model 2’de degiskenlerin logaritmalari alinarak analizde kullanilmistir. Gecikme
uzunlugu 2 olarak alinmistir. Model 3’te degiskenlerin GDP’ye oranlari alinarak analize dahil
edilmistir. Gecikme uzunlugu 1 olarak alinmistir. Model 4’te INV, YDY ve GDP’nin logaritmalar1
alinarak modelde kullanilmistir. G yerine GDP alinmigtir. Gecikme uzunlugu 2 olarak alinmistir.
Model 5’te EMP ve GDP serilerinin logaritmasi alinarak analizde kullanilmistir. G yerine GDP, YDY
yerine de YDY_GDP kullanilmigtir. Gecikme uzunlugu 2 olarak alinmustir.
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Tabloda 2.12°deki sonuglar incelendiginde, hata diizeltme terimi 2. ; 3. ve 4.
modelde negatif ve istatistiki olarak anlamli ¢ikmistir. Bu modellerde, hata diizeltme
terimi ¢calismaktadir. Uzun donemde birlikte hareket eden seriler arasinda kisa donemde
meydana gelen sapmalar ortadan kalkmakta ve seriler tekrar uzun dénem denge
degerlerine yakinsamaktadir. Model 1 ve 5’in hata diizeltme mekanizmasi

calismamaktadir.

Model 2’de YDY, milli geliri gecikmeli olarak pozitif etkilemektedir. Model
4’te yatinnmlar yine milli gelir tarafindan desteklenmektedir. Enflasyon, yatirimlari
negatif etkilemektedir. Model 5’te istthdami enflasyon pozitif, faiz negatif

etkilemektedir.



Tablo 2.13: Cin I¢in Kisa Dénem Analizi

123

Model 1 Model 2 Model 3 Model 4 Model 5
oeT 20,01 20.03 0.17 20.85 0.18
1 [2.54] [-0.78] [0.74] [-1.48] [-1.00]
-0.008 0.02 2076 0.002 0.006
4YDY, [-1.38] [0.53] [-1.70] [0.07] [0.47]
0,013 20,0009 0.40 0.03 20,0004
4YDY,., [-2.22] [-0.03] [0.87] [1.07] [-0.05]
0.08
AYDY,, 7o)
0.72 0073
46, [4.94] [-0.60]
i 20,0009 050 0.14
1 [-0.03] [1.66] [-2.05]
022
ACA,.; [-0.81]
20.08
AINV..; [0.41]
0.19
AEMP, o)
0.006 20,003
ACPI, [2.47] [-3.15]
0.0004 0.0005
ACPL [0.02] [0.58]
20,001
AINT, [-0.29]
0.009
AINT., [2.56]
0.024
ATFV,, 0.14]
Y 0.41 022 0.20 0.83 0.68
M 0.17 057 047 0.84 0.54
BPG 0.08 0.69 0.13 0.30 0.07

Not: Koseli parantezigindeki degerler; ilgili parametrelerin ¢ istatistikleridir. LM: Lagrange Multiplier
Breusch-Godfrey Otokorelasyon Testi olasilik degeri olup, bu deger 0.05’ten biiyiik oldugunda,
modelde %5 anlamlilik diizeyinde otokorelasyon sorununun olmadigi kabul edilmektedir. BPG:
Breusch-Pagan-Godfrey Degisen Varyans Testi olasilik degeridir. Bu deger 0.05’ten biiyiik
oldugunda, modelde %5 anlamlilik diizeyinde, degisen varyans sorununun olmadigi kabul
edilmektedir. Tahminlerdeki otokorelasyon ve degisen varyanslar, Newey-West yontemi ile
giderilmeye c¢alisilmistir. Model 1’de YDY 'nin logaritmasi alinarak kullanilmigtir. Gecikme uzunlugu
1 olarak alinmistir. Model 2’de degiskenlerin logaritmalar1 alinarak analizde kullanilmistir. Gecikme
uzunlugu 1 olarak alimmustir. Model 3’te degiskenlerin GDP’ye oranlari alinarak analize dahil
edilmigtir. Gecikme uzunlugu 1 olarak alinmistir. Model 4’te INV, YDY ve GDP’nin logaritmalar1
alinarak modelde kullanilmistir. G yerine GDP alinmigtir. Gecikme uzunlugu 2 olarak alinmistir.
Model 5’te EMP ve GDP serilerinin logaritmasi alinarak analizde kullanilmistir. G yerine GDP, YDY
yerine de YDY_GDP kullanilmigtir. Gecikme uzunlugu 2 olarak alinmustir.
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Tabloda 2.13’teki sonuglar incelendiginde, hata diizeltme terimi sadece besinci
modelde negatif ve istatistiki olarak anlamli ¢ikmistir. Bu modelde, hata diizeltme
terimi c¢alismaktadir. Uzun donemde esbiitiinlesik olup, birlikte hareket eden seriler
arasinda kisa donemde meydana gelen sapmalar ortadan kalkmakta ve seriler tekrar
uzun donem denge degerlerine yakinsamaktadir. Diger modellerde hata diizeltme

mekanizmasi ¢alismamaktadir.

Model 1’de TFV’ni YDY negatif etkilemistir. Model 2°de YDY, milli geliri
gecikmeli olarak pozitif etkilemektedir. Model 3’te YDY, cari agig1 cari donemde
azaltmaktadir. Model 4’te YDY, yatirimlar1 pozitif ama istatistiki olarak anlamsiz
bicimde etkilemektedir. Milli gelir ise yatirimlari, cari ve gecikmeli donemlerde, pozitif
ve istatistiki olarak anlamli diizeyde etkilemektedir. Enflasyon, yatirimlari pozitif
etkilemektedir. Model 5’te istthdam1 YDY pozitif, enflasyon ve faiz oranlari negatif

etkilemektedir ve bu sonuglar iktisat teorisiyle uyumludur.
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Tablo 2.14: Hindistan I¢in Kisa Donem Analizi

Model 1 Model 2 Model 3 Model 4 Model 5
wer 20.002 20.30 081 20.53 027
1 [-0.26] [-1.71] [-2.23] [-1.20] [-1.39]
-0.007 0.02 20.80 0.018 20,0002
4YDY, [-1.76] [1.05] [-2.63] [1.11] [-0.08]
-0.002 0.03 0.03 001 20.0005
AYDY,., [-0.55] [1.57] [0.10] [0.73] [-0.16]
0.009
AYDY,, 043
158 0.03
4G, [11.22] [1.28]
i 0.14 023 0.019
1 [0.72] [-0.52] [0.69]
034
4G, [1.77]
0.07
ACA., [-0.32]
0.02
AINVt.I [0.08]
0.62
AEMP,, [2.95]
20,003 0.0001
ACPI, [-0.79] [0.15]
20,0002 0.0009
ACPL, [-0.06] [1.25]
20,001
AINT, [-0.89]
20,002
4INT,., [-1.07]
028
ATFV. [-1.44]
Sabit Terim 20,004 0.02 005 20,008 20,0005
R 0.20 0.8 0.34 0.87 051
M 0.29 0.20 0.69 0.08 037
BPG 0.36 027 027 0.49 0.50

Not: Koseli parantezigindeki degerler; ilgili parametrelerin ¢ istatistikleridir. LM: Lagrange Multiplier
Breusch-Godfrey Otokorelasyon Testi olasilik degeri olup, bu deger 0.05’ten biiyiik oldugunda,
modelde %35 anlamlilik diizeyinde otokorelasyon sorununun olmadigi kabul edilmektedir. BPG:
Breusch-Pagan-Godfrey Degisen Varyans Testi olasilik degeridir. Bu deger 0.05’ten biiyilik
oldugunda, modelde %S5 anlamlilik diizeyinde, degisen varyans sorununun olmadigi kabul
edilmektedir. Tahminlerdeki otokorelasyon ve degisen varyanslar, Newey-West yontemi ile
giderilmeye calisilmistir. Model 1’de YDY ’nin logaritmasi alinarak kullanilmistir. Gecikme uzunlugu
0 olarak alinmistir. Model 2’de degiskenlerin logaritmalari alinarak analizde kullanilmistir. Gecikme
uzunlugu 2 olarak almmistir. Model 3’te degiskenlerin GDP’ye oranlar1 alinarak analize dahil
edilmistir. Gecikme uzunlugu 2 olarak alinmistir. Model 4°te INV, YDY ve GDP’nin logaritmalari
alinarak modelde kullanilmistir. G yerine GDP alinmigtir. Gecikme uzunlugu 1 olarak alinmistir.
Model 5’te EMP ve GDP serilerinin logaritmasi alinarak analizde kullanilmistir. G yerine GDP, YDY
yerine de YDY GDP kullanilmistir. Gecikme uzunlugu 1 olarak alinmistir.
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Tablo 2.14’teki sonuglar incelendiginde, hata diizeltme terimi biitiin modellerde
negatif, 2 ve 3. modellerde istatistiki olarak anlamli, diger modellerde ise anlamsiz
cikmistir. ilk iki modelde, hata diizeltme terimi calismaktadir. Bu modellerde, uzun
donemde esbiitiinlesik olup, birlikte hareket eden seriler arasinda kisa donemde
meydana gelen sapmalar ortadan kalkmakta ve seriler tekrar uzun donem denge

degerlerine yakinsamaktadir.

Model 1’de TFV’yi YDY negatif etkilemistir. Model 2’de YDY, milli geliri, cari
donemde de gecikmeli olarak da pozitif etkilemektedir. Model 3’te YDY, cari a¢ig1, cari
donemde azaltmaktadir. Model 4’te YDY, yatirimlart pozitif ama istatistiki olarak
anlamsiz bi¢cimde etkilemektedir. Milli gelir ise yatirimlari, cari donemde, pozitif ve
istatistiki olarak anlamli diizeyde etkilemektedir. Enflasyon ise yatirimlari negatif
etkilemektedir. Model 5’te istthdami YDY ve faiz negatif, milli gelir ve enflasyon
pozitif etkilemektedir. YDY'nin bir donem gecikmeli olarak istthdami 6nemli Slciide
arttirdign  goriilmektedir. YDY %1 oraninda arttiginda, istihdam %0.6 oraninda
artmaktadir.
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3. SONUC VE DEGERLENDIiRME

Bu c¢alismada, YDY’nin, iilkelerin toplam faktor verimlilikleri ve
makroekonomik degiskenleri tizerindeki etkileri, Tiirkiye, Cin ve Hindistan igin ayr1
ayr1, yapisal kirilmali birim kok testleri, yapisal kirilmali esbiitiinlesme testleri, DOLS

ve OLS yontemleri yardimiyla, 1980-2011 dénemi temel alinarak analiz edilmistir.

Ulasilan teorik ve ampirik bulgular 6zetle soyledir: Iktisat literatiiriinde
YDY ’nin iilkeler i¢in pek ¢ok fayda saglayacagi kabul edilmektedir. YDY ’nin 6zellikle
gelismekte olan {ilkelerin sermaye, teknoloji, nitelikli girisimci ve isgiicii agiklarinin
kapatilmasinda 6nemli bir segenek oldugu diisiiniilmektedir. YDY ile gelen yabanci
sermaye, krizlerde iilkeyi kisa silirede terk edemez ve iilkede doviz krizi yasanmasina
neden olmaz. Bu yoniiyle portfoy yatirnmlarindan ayrilir. YDY, yerli yatirimlari
tamamlayic1 6zellik tagidiginda, iletisim halinde oldugu tedarik¢i ve nihai triinlerini
pazarlayan firmalardan, belirli bir kalite standardin1 elde etmelerini ve korumalarini
istemektedir. Bu durum, s6z konusu yerli firmalarin verimliligini dogrudan
etkileyecektir. Ayrica, YDY firmalarin kullandigi makine-techizat, iiretim, dagitim,
depolama ve pazarlama stratejileri zaman iginde, yerli firmalar tarafindan goriilecek,
uygulanacak ve bdylece yerli firmalarin verimliligi artmis olacaktir. Benzer sekilde,
YDY firmada calisan isgiicliniin zamanla igyeri degistirmesiyle, yerli firmalardaki

isgiiclinlin niteliginde iyilesmeler goriilecektir.

YDY, so6z konusu etkilerinin yaninda, cari ag¢igin finansmaninin alternatif
yontemlere gére, daha sorunsuz yapilmasim da saglar. Ulkeye daha fazla YDY
geldiginde, cari agigin finansman kalitesi iyilesir. Ayrica YDY ile yatirim ve istihdam

miktar1 artarak ekonomik biiylimenin ivme kazanmasi beklenir.

YDY ’nin verimlilik etkilerine yonelik ampirik bulgulara gore; Kim ve Huang
(2000); Hasaskel vd. (2002); Smarzynska (2002); Jabbour ve Mucchielli (2004); Soysal
(2007) ve Taymaz ve Yilmaz (2008) YDY ’nin iilkede verimlilik artigina olumlu etkisi
oldugunu belirlerken, Lemi (2002); Schoors ve Van Der Tol (2002) ve Taymaz,
Voyvoda ve Yilmaz (2008) etkinin negatif oldugunu belirtmistir.
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YDY’nin iilkelerin ekonomik biiyiimeleri {izerindeki etkilerine yonelik
literatiirde Borensztein vd. (1998); Zhang (2001); Deger ve Emsen (2006); Adams
(2009) ve Kottaridi ve Stengos (2010) YDY 'nin ekonomik biiylimeyi arttirdig1 yoniinde
sonuglara ulagsmig, buna karsilik Doytch ve Uctum (2011) YDY’nin ekonomik

biliylimeyi azalttigini ifade etmistir.

YDY ile cari agik arasindaki iligkiyi inceleyen ¢alismalardan Fry (1996); Ersoy
(2011); Ehimare (2011); Sarode (2012) ve Goger vd. (2012) YDY nin CA’y1 olumlu
yonde etkiledigi, Jansen (1995); Seabra ve Flach (2005) ve Razmi (2009) YDY nin
CA’y1 olumsuz etkiledigi yoniinde bulgulara ulagmistir.

YDY’nin yurti¢ci yatirimlar tiizerindeki etkilerine yonelik yapilan ampirik
calismalarda Chudnovsky vd. (1996); Borensztein vd. (1998); Agosin ve Mayer (2000)
Asya ve Afrika’da; Apergis vd. (2006); Tang vd. (2008); Ndikumana ve Verick (2008);
Ang (2009) ve Gan ve Gao (2009) YDY’nin yerli yatirnmlart arttirdigi yoniinde
bulgulara ulasirken, Fry vd. (1995); Agosin ve Mayer (2000) Latin Amerika’da; Ghazali
(2010) ve Arazmuradov (2012) YDY nin yerli yatirimlar1 azalttigi yoniinde sonuclar

elde etmistir.

YDY’nin istihdam {izerindeki etkilerinin incelendigi ampirik ¢alismalarda
Andersen ve Hainaut (1998); Fu ve Balasubramanyam (2005) ve Jayaraman ve Singh
(2007) YDY ’nin istihdami arttirdig1 yoniinde sonuglara ulasmis fakat Vergil ve Ayas
(2009) YDY 'nin yerli yatirimlar1 azalttig1 yoniinde, Karagdz (2007); Aktar ve Oztiirk
(2009); Peker ve Goger (2010); Ekinci (2011) ve Saray (2011) YDY 'nin istihdam artis1

tizerinde herhangi bir etkisinin olmadig1 yoniinde bulgulara ulagsmistir.

Ampirik analiz baglaminda uygulanan yapisal kirilmali birim kok testleri
sonucunda, serilerin diizey degerlerinde duragan olmadiklari, dolayisiyla bu seriler

arasinda esbiitiinlesme analizinin yapilabilecegi goriilmiistiir.

Gergeklestirilen yapisal kirilmali esbiitiinlesme testleri sonucunda, seriler
arasinda esbiitiinlesme 1iligkisinin oldugu, serilerin uzun dénemde birlikte hareket
ettikleri goriilmiistiir. Bdylece seriler arasindaki uzun ve kisa donem analizlerinin

yapilabilecegi sonucuna ulagilmstir.
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Seriler arasindaki uzun donem iliskisi DOLS yontemiyle analiz edilmistir.

Ulasilan sonuglarin, iilkeler bazinda karsilastirmali olarak goriilebilmesi i¢in, Tablo3.1

olusturulmustur.

Tablo 3.1: Karsilastirmalt Uzun Donem Analiz Sonuglari

Analiz Tiirkiye Icin Cin I¢in Hindistan I¢in
Bulgular Bulgular Bulgular
s : s 20 21:
EKD’Y deki YDY’deki %1°1ik YDY’deki %1°lik
%1’lik artigin, artigin, toplam artisin. tonlam
Model 1: toplam faktor faktor s, toplam
o etens C etee. faktor verimliligini,
verimliligini, verimliligini, 940.09 oranind
TFV=f(YDY) %0.10 oraninda  %0.35 oraninda obY ora a
- y arttirdigi
arttirdigi arttirdig1 bulunmuastur
bulunmustur. bulunmustur. wiunmustur.
YDY deki
%1°lik artisin YDY’deki %1°lik  YDY’deki %1°lik
Model 2: ekonomik artisin ekonomik  artisin ekonomik
bliylimeyi, %0.49  biiytimeyi, %0.74  biiylimeyi, %0.18
G=f(YDY) oraninda oraninda arttirdig1  oraninda arttirdig1
arttirdig tespit tespit edilmistir.  tespit edilmistir.
edilmistir.
) g YDY’deki %1°’lik
zjll)yhkdi{tll n artisin cari islemler YDY’deki %1°lik
Model 3: o 3 fazlasini, %1.5 artisin cari islemler
cari islemler < M
ac1int, %2.8 oraninda arttirdigr  acigini, %1.81
CA=f(YDY) Yo gorllmistiir. Ancak oraninda azalttigi
oraninda azalttig1 o a ot e
o er e bu sonug istatiki gorilmiistiir.
gorilmiistiir.
olarak anlamsizdir.
YDY ’deki Yurti¢i toplam YDY deki %1 lik
%1’lik artisin yatirimlari artisin, yurtigl
Model 4: .. s 10,101, yatirimlar%0.02
yurti¢i yatirnmlart ' YDY’deki %1°1lik oranmnda azalthst
%0.12 oraninda  artisin %0.08 g

INV=fYDY, G, CPI)

goriilmiistiir. Ancak

arttirdig oraninda arttirdigi A
gorilmiistiir tespit edilmistir. bu sonug istatiki
' olarak anlamsizdir.
YDY’deki %1°lik
YDY deki YDY’deki %1°lik  artisin, istihdami
Model 5: %1 lik artisin, artisin, istthdami1  %0.005 oraninda
istihdami %0.01  %0.04 oraninda arttirdig1 tespit
EMP=f(YDY,CPI,G,INT) oraninda azalttig1 arttirdig1 edilmistir. Ancak
tespit edilmistir.  gorlilmiistiir. bu sonug da istatiki

olarak anlamsizdir.

Tablo 3.1°deki sonuglara bakildiginda; YDY-TFV iliskisine yonelik elde edilen
sonucun, literatiirdeki Kim ve Huang (2000); Hasaskel vd. (2002); Smarzynska (2002);
Jabbour ve Mucchielli (2004); Soysal (2007) ve Taymaz ve Yilmaz (2008) ile uyumlu
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oldugu goriilmektedir. YDY-ekonomik biiyiime analizinden elde edilen sonug,
Borensztein vd. (1998); Zhang (2001); Deger ve Emsen (2006); Adams (2009) ve
Kottaridi ve Stengos (2010) ile uyumludur. YDY ile cari islemler a¢ig1 arasindaki
iliskiye yonelik yapilan analizinden elde edilen sonuglar, Fry (1996); Ersoy (2011);
Sarode (2012) ve Goger vd. (2012) ile uyumludur. YDY’nin yurti¢i yatirimlar
tizerindeki etkilerine yonelik yapilan analizde Fry vd. (1995); Agosin ve Mayer (2000)
Latin Amerika’da; Ghazali (2010) ve Arazmuradov (2012) ile uyumlu olarak, YDY ’nin
yerli yatirnmlar1 azalttigi yoniinde bulgulara ulagsmistir. YDY nin istihdam iizerindeki
etkilerinin incelendigi boliimde ise Tiirkiye’de Vergil ve Ayas (2009) ile uyumlu olarak
YDY’nin yurtici istihdami azaltti§i bulgusuna ulasilmasina karsiik, Cin ve
Hindistan’da Andersen ve Hainaut (1998); Fu ve Balasubramanyam (2005) ve
Jayaraman ve Singh (2007) ile uyumlu olarak, YDY nin istihdami arttirdig1 yoniinde

sonuclara ulagsmstir.

Sonug olarak; YDY, Tiirkiye gibi iilkelerde, yliksek ekonomik biiylime ile diigiik
cari agigin eszamanl gerceklestirilebilmesi icin, 6nemli bir politika aract sunmaktadir.
YDY’nin istthdam artisina aracilik edebilmesi icin, Cin’de uygulanan politikalar
benzeri uygulamalarla, lilkede yatirim yapacak yabanci firmalarin, yerli firmalar1 satin
almas1 veya sermayesine ortak olmasindan c¢ok, yeni yatirnm yapmast kosulu
getirilebilir. En azindan, bu sekilde gelecek firmalara, ilave tesvikler saglanabilir.
YDY’den yerli firmalara verimlilik gegisini ve toplam faktdr verimliligini arttirabilmek
icin, lilkeye gelen firmalarin, yurti¢i firmalarla tamamlayicilik ilkesine gore iiretim
yapmas1 saglanabilir. Ciinkii bu kanalla, yerli firmalar, yabanci firmalarla iletisime

gececek ve verimlilik konusunda onlardan yararlanabilecektir.

Tiirkiye gibi gelismekte olan, ancak belirli alanlarda ekonomik sorunlari devam
eden, diinya Ol¢eginde ulusal markalara sahip olma konusundaki yeterliligi heniiz

istenilen diizeyde olmayan iilkeler icin, YDY biiyiik olanaklar sunmaktadir.

Cin’in ulastigr ekonomik gelismislik diizeyinde, YDY nin ¢cok 6nemli katkilari
oldugu diisiiniilmektedir. Cin bu konuda serbest bolgeler, secilmis tesvikli sektorler vb.
belirlemis, bu alanlarda yatirim yapan yabanci firmalara pek ¢ok firsatlar sunmustur.
Cin’in bu konuda uyguladig1 politikalar, Tiirkiye ekonomi yonetimi tarafindan daha

yakindan incelenmelidir.
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Hindistan, YDY konusunda istenilen performansit gosterememistir. Niifus
yogunluguna, ucuz isgiiciine, zengin dogal kaynaklarina ragmen, YDY ¢ekmede
yetersiz kalmustir. Ozellikle 1948'de kabul edilen ve hala vyiiriirliikte olan Fabrika
Yasasi ile iscilere asir1 haklar taninmis ve isc¢i ¢ikarmak neredeyse imkansiz hale
getirilmis olmasiin, bu sonugta etkili oldugu diisliniilmektedir. Bu durum, yabanci
yatirimcilart imalat sanayiinden uzak tutmus ve bu alana yonelecek YDY'lerin baska

tilkeleri tercih etmelerine neden olmustur.

Ancak Hindistan’in 6rnek alinabilecek uygulamalar1 da vardir. Bunlardan
birincisi; Hindistan ekonomik kalkinma i¢in, dig kaynaklara giivenme yerine, kendi i¢
dinamiklerini harekete gegirmeyi hedeflemistir. Ikincisi; emek yogun iiretim stratejisi
yerine, teknoloji yogun iiretim ilkesini benimsemistir. Bu dogrultuda 1960’11 yillarda
iilkede teknoloji yatirimlari baslatilmis, 6grenciler ABD ve Avrupa Ulkeleri gibi
gelismis iilkelere gonderilerek, nitelikli isgiiciiniin olusmasi amaclanmistir. Ulkede
teknoparklar, AR-GE merkezleri kurulmus, bilgisayar yazilimecilig1 ve biyoteknoloji
alanindaki yatirnmlara dncelik verilmistir. Biitiin bu gelismeler Hindistan’1 diinyanin
AR-GE laboratuar1 ve yazilim tiissii haline getirmistir. Hindistan’dan yurt disina egitim
icin giden kisilerden bir kismi, egitim sonrasi iilkesine donmemis, ama gittigi tilkede
bliylik isletme sahibi haline gelmistir. Daha sonra bu kisiler, Hindistan’da yatirimlar
(YDY) yaparak, iilkenin daha hizli gelismesine katkida bulunmustur. Hindistan’da yurt
disindaki egitimli Hintlilere “beyin gog¢ii” degil, “beyin deposu” denilmektedir.

Bu baglamda Tiirkiye’de de “silikon vadisi, teknopark, nanoteknoloji tissii” tiirti
entegre arastirma tesislerinin kurulmasinda fayda vardir. Tirkiye’nin bundan sonra
tekstil, islenmemis gida ve hammadde ihracat¢is1 olmaktan ¢ikip, katma degeri ytiksek,
teknoloji agirlikli Girtinler iireten ve ihrag eden bir iilke haline gelmesi gerekmektedir.
Bu kapsamda; tibbi malzemeler, ilag, sagliklt beslenme ve diyet iirlinleri, tarim ve
tekstil makinelerinin iiretiminin uygun olacag diisiiniilmektedir. Ozellikle yeni
gelismekte olan Orta Asya, Orta Dogu, Afrika, Dogu Avrupa ve Balkan Ulkelerine bu
tiir Giriinlerin ihracati miimkiin olabilecektir. Bununla birlikte, Tiirkiye'nin daha fazla ve
daha kaliteli YDY c¢ekebilmesi i¢in, Oncelikle siirdiiriilebilir bir ekonomik biiyiimeyi ve

siyasal istikrar1 tesis etmesi gerekmektedir.
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EKLER

EK 1: Tiirkiye, Cin ve Hindistan’1n Makroekonomik Goériiniimleri

Tiirkiye'nin Makroekonomik Goriiniimii
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2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Niifus (Milyon) 64 65 66 67 68 69 70 71 72 73 74
GSYIH (Milyar Dolar) 196 | 2325 | 303 | 3922 | 4829 | 5309 | 6472 | 7303 | 6146 | 7353 | 779
Biiyiime (%) 5.7 6.2 53 9.4 8.4 6.9 4.7 0.7 4.8 9.2 8.5
YDY Girisi (Milyar Dolar) 33 1.1 1.7 2.8 10 20.2 22 19.5 8.4 9.3 15.8
?;giﬁ;ﬂﬁf;::%j;@ka Ulkelere Yapilan 497 143 480 780 1064 | 924 2106 | 2549 | 1553 | 1464 | 2464
ggfﬁz Bankas1 Doviz Rezervleri (Milyar 19.9 283 355 37.3 525 63.3 76.5 73.7 74.9 85.9 96.6
ihracat (Milyar Dolar) 31.3 36.1 473 63.2 73.5 855 | 1073 | 132.1 | 102.1 | 1139 | 1349
ithalat (Milyar Dolar) 414 51.5 69.3 975 | 1168 | 139.6 | 170.1 | 2019 | 1409 | 1855 | 240.1
Dis Ticaret Dengesi (Milyar Dolar) 101 | -155 | -22.1 | 344 | 433 -54 628 | 699 | -388 | -71.6 | 105.8
Kamu Dis Borg Stoku/GSYIH (%) 77.94 74 677 | 59.61 | 5271 | 4652 | 39.92 | 4002 | 46.12 | 424 | 3925
Enflasyon 544 45 253 10.6 10.1 10.5 8.8 10.4 6.3 8.6 6.4
issizlik (%) 8.4 10.4 10.5 10.8 10.6 10.2 10.3 11 14 11.9 9
Cari Denge (Milyar Dolar) 3.7 0.6 7.5 143 | 222 | 322 | 384 | 419 | -139 | 477 | 771

Kaynak: Diinya Bankasi (http://data.worldbank.org/indicator/NE.EXP.GNFS.ZS) ve UNCTAD (http://unctadstat.unctad.org/TableViewer/tableView.aspx);
www.imf.org; www.unctad.org; evds.tcmb.gov.tr.

Not: Dis Ticaret Dengesindeki ve Cari agiktaki negatif degerler, cari ac1g1, pozitif degerler, cari fazlay1 gostermektedir.



Cin'in Makroekonomik Goriiniimii

159

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Niifus (Milyon) 1285 | 1292 | 1300 | 1305 | 1314 | 1320 | 1327 | 1335 1341 | 1348 | 1378
GSYIH (Milyar Dolar) 1324 | 1453 | 1640 | 1931 | 2256 | 2712 | 3494 | 4521 | 4991 | 5729 | 7062
Biiyiime (%) 8.3 9.1 10 10.1 11.3 12.7 14.2 9.6 9.2 10.4 9.2
YDY Girisi (Milyar Dolar) 44.2 493 47.1 54.9 1172 | 1241 | 160.1 | 175.1 | 1142 | 1909 | 2113
?ﬁggﬁ%ﬁ;‘gﬁl Bagka Ulkelere Yapilan YDYler 6.8 2.5 2.8 55 123 212 225 52.2 56.5 68.8 65.1
Merkez Bankast Doviz Rezervleri (Milyar Dolar) 220.1 297.7 416.2 622.9 831.4 1080.7 | 1546.4 1966 24529 | 2913.7 | 3310.1
ihracat (Milyar Dolar) 580.8 | 658.5 [808.6 | 10293 |1251.5 | 15124 | 18112 |[20484 | 17250 |22439 |2637.0
ithalat (Milyar Dolar) 5543 | 618.1 7749 10039 | 11462 | 1334.0 | 15489 |1766.2 | 1530.7 |2086.3 | 2515.7
Dis Ticaret Dengesi (Milyar Dolar) 26.5 40.4 337 25.4 1053 | 1784 | 2623 |2822 |1943 |1576 | 1213
Kamu Dis Borg Stoku/GSYiH (%) 17.71 | 1894 | 1925 | 1854 |1764 |16.19 [1959 |1696 |17.67 |33.54 |2584
Enflasyon 0.7 -0.8 1.2 3.9 1.8 1.5 4.8 59 0.7 33 6.5
ssizlik (%) 3.6 4 43 42 42 4.1 4 42 43 4.1 4.1
Cari Denge (Milyar Dolar) 17.4 35.4 45.8 68.6 134.1 | 2327 | 3539 | 4124 | 261.1 | 3054 | 2017
Tiirkiye’nin Cin’e fhracat1 (Milyon Dolar) 199 268 505 392 550 693 1040 | 1437 1599 | 2269 | 2400
Tiirkiye’nin Cin’den ithalati (Milyar Dolar) 926 1368 2610 4476 6 885 9 669 13234 | 15658 | 12677 | 17181 | 21700
Turkiye- Gin Arast D1 Ticaret Dengesi (Milyar 727 | <1100 | 2105 | -4084 | -6335 | -8976 | -12194 | -14221 | -11078 | -14912 | -19 300

Dolar)

Kaynak: Diinya Bankas1 (http://data.worldbank.org/indicator/NE.EXP.GNFS.ZS) ve UNCTAD (http://unctadstat.unctad.org/TableViewer/tableView.aspx);
www.imf.org; www.unctad.org,
Not: D1s Ticaret Dengesindeki ve Cari agiktaki negatif degerler, cari ac181, pozitif degerler, cari fazlay:1 gostermektedir.




Hindistan'in Makroekonomik Goriiniimii
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2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Niifus (Milyon) 1071 | 1088 | 1105 | 1122 | 1140 | 1157 | 1173 | 1190 | 1207 | 1224 | 1230
GSYIH (Milyar Dolar) 4778 | 5072 | 599.5 | 721.6 | 834 | 951.3 | 12424 | 12138 | 1380.6 | 1722 | 1942
Biiyiime (%) 5.2 3.8 8.4 8.3 9.3 9.3 9.8 4.9 9.1 8.8 6.5
YDY Girisi (Milyar Dolar) 5.4 5.6 43 5.7 76 | 203 | 253 | 425 | 356 | 241 | 315
ggf(iflt:‘r“(;ﬁr@g:%a;i?ska Ulkelere Yapilan 0.5 1.4 1.7 19 | 22 | 20 | 143 | 172 | 194 | 159 | 146
Merkez Bankas1 Doviz Rezervleri (Milyar Dolar) 49 71.6 103.7 131.6 137.8 178 276.6 2574 284.7 300.5 294.0
ihracat (Milyar Dolar) 434 | 504 | 589 | 766 | 99.6 | 121.8 | 1499 | 1945 | 1649 | 2263 | 302.6
ithalat (Milyar Dolar) 504 | 565 | 726 | 99.8 | 1428 | 178.5 | 228.7 | 3208 | 2572 | 323.6 | 463.7
D1 Ticaret Dengesi (Milyar Dolar) 7 6.1 | -137 | 232 [-432 |-567 |-788 |-1263 |-923 |-973 |-16L1
Kamu Borg Stokw/GSYIH (%) 7785 (822 |84.3 | 8409 |81.76 | 7848 |7546 |74.06 | 7425 |68.04 |67
Enflasyon 3.7 4.4 3.8 3.8 42 5.8 6.4 8.4 10.9 12 9.4
issizlik (%) 43 4.4 4.4 4.4 4.4 43 43 4.9 5.4 5.1 9.4
Cari Agik (Milyar Dolar) 1.4 7.1 8.7 08 | -103 | 93 | 81 | 301 | 259 | -51.8 | 822
Tiirkiye’nin Hindistan’a Thracat: (Milyon Dolar) 74 73 71 136 220 222 348 543 411 607 756
Tiirkiye nin Hindistan’dan Ithalat: (Milyar Dolar) 355 564 723 1046 1280 1579 2300 2458 1903 3410 6499
Turkiye-Hindistan Arast Dis Ticaret Dengesi 281 | 491 | -652 | -910 | -1060 | -1357 | -1952 | -1915 | -1492 | -2804 | -5742
(Milyar Dolar)

Kaynak: Diinya Bankasi (http://data.worldbank.org/indicator/NE.EXP.GNFS.ZS) ve UNCTAD (http://unctadstat.unctad.org/TableViewer/tableView.aspx);

www.imf.org; www.unctad.org,

Not: Dis Ticaret Dengesindeki ve Cari agiktaki negatif degerler, cari agig1, pozitif degerler, cari fazlay1 gostermektedir.
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