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DOGRUDAN YABANCI YATIRIMIN EKONOMiK BUYUMEYE ETKIiSi VE
TURKIYE UYGULAMASI (1987-2006)

KC)K(;U, HAVVA BERRIN
Yiiksek Lisans—2007
[ktisat Bilim Dal1

Danisman: Yrd. Dog. Dr. inci PARLAKTUNA

Bu c¢alismanin amaci; Tiirkiye’de 1980 sonrasinda uygulamaya gecilen
ihracata dayal1 sanayilesme politikasina bagl olarak artmaya baslayan ve 1991 petrol
krizi ile 1994’te yasanan ekonomik kriz donemleri haricinde siirekli artma egiliminde
olan Dogrudan Yabanct Yatinmlarin (DYY) Tirkiye biiyiimesine etkileri
arastirilmaya c¢alisilmistir. Calismada, ayrica beseri sermayenin biiyiimeye olan
etkisine ve DYY ile beseri sermaye etkilesimin biiyiimeyi nasil etkiledigine de yer
verilmistir.

Calismanin yontemi, En Kiiciik Kareler (EKK) yontemiyle Eviews 4.1
programim1  kullanarak yapilan regresyon analizine dayanmaktadir. Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB) ve Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) veri
tabanindan elde edilen ceyrek donemlere ait Gayri Safi Yurti¢i Hasilanin (GSYIH),
Tiirkiye’ye gelen DY'Y girislerinin ve beseri sermayeyi temsilen ¢aligmada kullanilan
tiniversite okullagma oraninin degisimleri arastirmanin temelini olusturmaktadir.

Olusturulan ekonometrik modellerde, O©ncelikle DYY’nin ve beseri
sermayenin ayri ayri ekonomik biiyiimeyi nasil etkiledigine bakilmis ve DYY nin
biiytime iizerinde olumlu etkiler yaptig1 ancak beseri sermayenin ise biiyiimeyi
olumlu yonde etkileyemedigi sonucuna ulagilmistir. DYY ile beseri sermaye
birlikteliginin ise biiyiime {iizerinde anlamli bir sonu¢ yaratmadigi gozlenmistir.
Tiirkiye’nin  beseri sermaye anlaminda yetersizliklerinin oldugu ve bu
yetersizliklerin, DYY’nin biiyiime iizerinde yarattigi olumlu etkileri yok ettigi
sonucuna varilmistir.



ABSTRACT

FOREIGN DIRECT INVESTMENT AFFECTS ECONOMIiC GROWTH AND
EVIDENCE IN TURKEY (1987-2006)

KOKCU, HAVVA BERRIN
Master Thesis—2007
Economy Science Branch

Advisor: Inci PARLAKTUNA, Assistant Professor

The purpose of this study is to research the impact of Foreign Direct
Investment (DYY) that started to increase after 1980 with the application of
industrialization policy based on exportation and is inclined to rise continuously
except for the periods of petroleum crisis in 1991 and economic crisis in 1994.
Moreover, the impact of human capital to the growth and how the interaction of
Foreign Direct Investment (DYY) with the human capital affects the growth are
examined in this study.

The method of this study is based on the regression analysis done by using the
Eviews 4.1 programme with the method of The Smallest Squares (EKK). The change
of the Gross Domestic Product (GSYIH) belonging to quarter periods obtained from
Central Bank of the Republic of Turkey’s (TCMB) and Turkish Statistical Institute’s
(TUIK) databases, the variation in the entry ratios of Foreign Direct Investment
(DYY) and in the ratios of university graduation representing the human capital are
the main components of this study.

Firstly, how Foreign Direct Investment (DYY) and human capital affect the
economic growth separately is examined in the created econometric models.
Afterwards, it is understood that Foreign Direct Investment (DYY) affects the
growth positively but human capital can not do it. There seems to be no impact of the
unity of Foreign Direct Investment (DYY) and human capital to the economic
growth. To conclude, it is seen that Turkey has insufficient human capital and this
insufficiency destroys the positive effects created by Foreign Direct Investment
DYY).
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ONSOZ

Bu calisma yiiksek lisans tezi niteliginde olup, Tiirkiye’de 1987-2006 yillari
arasinda gerceklesen dogrudan yabanci yatinmlarin ekonomik bilytime iizerindeki
etkilerini arastirmak amaciyla hazirlanmistir. Bu ¢alismanin her agsamasinda benden
fikirlerini ve yardimlarin1 esirgemeyen, gerek teorik ve gerekse de ekonometrik
uygulama asamasinda beni her zaman destekleyen ve ¢alisma saatlerinin disinda da
bana gereken zamam ayiran tez danismanim Yrd. Dog. Dr. Inci PARLAKTUNAya

Ozverisi, sabr1 ve emekleri i¢in tesekkiirii bir borg bilirim.

Eyliil, 2007



1. BOLUM

GIRIS

Ekonomik biiyiime en genis acidan bir ekonominin toplam {iiretim, toplam
yatirim, toplam ithalat ve toplam ihracat gibi temel gostergelerin, istihdam ve iiretim
kapasitesi ile ilgili olarak bir donemden bir doneme artmasi seklinde tanimlanabilir.
Daha dar anlamda ise ekonomik biiylime, bir iilkenin gayri safi milli hasilasinin

(GSMH) bir donemden diger bir doneme reel olarak artmasi seklinde ifade edilir.

Ulkelerin ekonomik gelisimlerini gerceklestirebilmeleri icin belirli bir
biiylime oranina ulasmalar1 gerekir ve bu biiylime oranimi gerceklestirmenin en
onemli yolu da yatirimlar arttirmaktir. Bir tilkenin yatirimlarini arttirabilmesi igin ise
gerekli olan ana unsur, belirli bir yurti¢i tasarrufun olusturulmasidir. Bilindigi gibi,
gelismekte olan ekonomilerin en 6nemli sorunlarindan birisi, yurti¢i tasarruf agigi
veya yetersizligidir. Yurtici tasarruflar iki yolla arttirilabilir (kapali ekonomi
varsayimi  altinda). Bunlardan ilki, 0©zel tasarruflarin; ikincisi ise, kamu
tasarruflarinin arttirilmasidir. Ozel tasarruflar hane halki ve tesebbiis tasarruflarindan
meydana gelir. Hanehalkinin gelir diizeyi artmadik¢a tasarruflarin artmasi miimkiin
degildir. Tesebbiis tasarruflari ise yatirim firsatlarinin artirillmasi ve yatirimlar igin
Ozendirici tedbirlerin alinmasi ile arttirilabilir. Gerek hanehalki gerekse tesebbiis
tasarruflarinin kisa donemde artmasinin zorlugu, gelismekte olan iilkeleri kamu
tasarrufu yapmaya itmektedir ancak, gelismekte olan iilkelerdeki cesitli politik ve
ekonomik nedenler, kamu tasarrufunun gerceklestirilmesini engellemektedir. Bu
noktada kamu aciklar1 olugsmakta ve agiklarin finansmani yiiksek faizli bor¢lanma ile
saglanmaktadir. Ancak belli bir zamandan sonra gelismekte olan iilke piyasalari,
bor¢lanma gereksinimi karsilamada yetersiz kalmakta ve gelismekte olan iilkeler, dig

tasarruf ya da diger bir ifadeyle yabanci sermayeye yonelmektedir.

Bu calismanin amaci, DY Y’ nin ekonomik bilytimeye etkilerini teorik ve
kavramsal agidan incelemek, literatiirde ortaya konmus diger arastirmalan belirtmek ve

DYY’nin biiyiime iizerinde yarattigi etkiyi Tiirkiye agisindan analiz etmektir. Ayrica,



Tiirkiye’nin verileri kullamlarak ekonometrik bir model uygulanmis ve elde edilen

sonuglar degerlendirilmistir.

Bu c¢alismanin birinci boliimiinde, oncelikle biiyiime kavrami ve hesaplanmasi
izerinde durulmus, biiyiimenin oOzellikleri ve biiylimeyi olusturan faktorler ifade
edilmistir. Daha sonra biiyiimenin teorik cercevesini olusturmak amaciyla biiyiime
kuramlart igsel ve digsal biiyiime kuramlari ana basliklar1 altinda anlatilmistir. Digsal
Biiyiime Kuramlari, Harrod-Domar Biiyiime Modeli ve Geleneksel (Neoklasik)
Biiyiime Modelleri basliklar1 altinda ele almmustir. i¢sel Biiyiime Modelleri ise, ii¢
guruba ayrilarak, AK Modeli, AR-GE’ye Dayali Biiylime Modelleri ve Beseri

Sermayeli Biiyiime Modelleri olarak ifade edilmistir.

Calismanin ikinci boliimiinde ise, Dogrudan Yabanci Yatinmin (DYY) tanim
yapilmig, DYY’nin fonksiyonlari, nedenleri ve tiirleri ifade edilmistir. Ayrica bu

boliimde, 1980°den giiniimiize Tiirkiye’de DY Y nin gelisimine yer verilmistir.

Calismanin ticiincii boliimiinde, yatinm yoluyla bilyiimeye dayanan, Romer
(1990) ve Grossman-Helpman’in (1991) biiyiime modelleri ortaya konmustur. Ayrica
bu boliimde, DYY ile bilyiimenin nasil gerceklesecegini ifade eden yeni bir teoriye de

yer verilmistir. Yine bu boliimde, daha 6nce yapilan arastirmalara yer verilmistir.

Bu ¢alismanin dordiincii ve son boliimiinde, DY'Y ile bilylime arasindaki iliskiyi
ortaya koymak i¢in ekonometrik bir calisma yapilmistir. Ekonometrik g¢alismada,
oncelikle tek basmma DYY’nin ve beseri sermayenin bilyiimeyi nasil etkiledi
incelenmistir. Sonrasinda, beseri sermayenin ve beseri sermayeden etkilenen DYY nin
biliyiime iizerinde yarattigi etki gozlemlenmis ve son olarak da DYY’nin, beseri
sermayenin ve DY ile beseri sermaye etkilesiminin birlikte biiyiime tizerinde nasil bir

etkide bulundugu arastirilmistir.



1.1. EKONOMIK BUYUME KAVRAMI
1.1.1. Ekonomik Biiyiimenin Tanmmm ve Olciilmesi

Ekonomik biiyiime, bir ekonomide zaman igerisinde Gayri Safi Milli Hasila
(GSMH) ile olgiilen toplam iiretim diizeyindeki siirekli artiglar olarak tanimlanir.
GSMH’nin nominal ve reel fiyatlarla ifade edilen iki tiir tanimi vardir. Nominal
fiyatlarla GSMH, fiyat artislar1 nedeniyle biiylime hizindaki artis1 ifade edemez. Reel
fiyatlarla ifade edilmis GSMH ise, iilkenin biiyiime hizim1 nominal fiyatlardan daha

iyi yansitacak ve yillar arasinda karsilagtirma yapabilmeyi miimkiin kilacaktir.

Ekonomik biiylime orani (hizi) bir onceki yila gore reel milli gelirin yiizde
kag¢ arttigim1 gosteren bir orandir. Ekonomik biiytime oranini 6lgmek icin asagidaki

iki yontem kullanilmaktadir (Ertekin ve Giinsoy, 2001; 92).

- Reel ulusal geliri (iiretimi) 6l¢mek,

- Kisi bagina reel ulusal gelir oranindaki artislart 6lgmek.

Ulkelerin ekonomik biiyiime oram olgiilirken iiretilen mal ve hizmet
miktarlarinda bir yildan obiir yila olan degisme dikkate alinmaktadir. Diger bir
ifadeyle biiyiime orani; reel GSMH’deki degisimin, baslangic reel GSMH degerine

boliinmesiyle ifade edilir ve bu ifade (1.1) no’lu esitlikte gosterildigi gibidir.

£:Yt+l_Yt (1 1)
Y Y, '

t

Niifus artisin1 dikkate almayan bir GSMH degeri, toplumdaki bireylerin refah
artisin1 yansitamaz. Toplumdaki kisilerin refah artisim1 yansitan Olgiit olarak kisi
basina reel GSMH artis1 kullanilir. Uluslararas1 karsilastirmalarda  GSMH’nin
biiyiikliigiinden ¢ok, kisi basina diisen GSMH degeri daha biiyiik 6énem tasir. Kisi
basina diisen GSMH degerini hesaplamada iki yontem kullanilmaktadir. Bunlardan

birincisi, reel GSMH’nin toplam niifusa boliinmesi; ikincisi ise, ekonomik biiyiime



oranindan niifus artig oranin ¢ikartilmasidir. Kisi basina diisen reel GSMH, iilkelerin
zenginliklerini karsilastirmada kullanilirken genellikle ortak bir para cinsinden
(mesala dolar) ifade edilir. Kisi basina diisen reel GSMH bize iilkedeki yasam
standardi hakkinda daha iyi bilgi verir. Kisi basina reel GSMH’yi yasam standardinin
bir gostergesi olarak kullandigimizda biraz dikkatli olmamiz gerekmektedir. Ciinkii
sozii edilen ol¢iit, gelirin nasil paylasildigi hakkinda maalesef ki bir fikir vermez

(Kibritgioglu, 1998; 207).

Ekonomik biiyiimeyi anlatirken uzun donem ve kisa donem farkliliklarin1 da
ortaya koymak gerekir. Kisa donemde, girdiler tam ve etkili istihdam edilemezken,
ilkenin mal ve hizmet piyasalarindaki toplam talep artislar1 araciligiyla kisi basina
GSMH’de artiglar saglanabilir. Bunda, o6zellikle hiikiimetlerin genisletici para,
maliye, doviz kuru ve dis ticaret politikalarinin etkisi de s6z konusu olabilir. Zaman
icinde meydana gelen bu kisa vadeli (iiretim Olceginden bagimsiz) dalgalanmalar
biiytime kuramlarinin degil konjonktiir kuramlarinin inceleme konusunu olusturur.
Fakat ekonomik biiyiimeden soz edebilmek icin kisi basina GSMH’de ki artiglarin
siirekli ve reel olmasi gerekir. Bu artiglar, ancak uzun donemde iilkenin iiretim
Olceginin veya potansiyelinin genislemesi veya daha iiretken kullanilmasi sayesinde
ortaya ¢ikartilabileceginden, iktisadi bilylime sorunu, genellikle bir uzun vade sorunu
olarak kabul edilir. Biiyiime, bu nedenle, makroekonomik anlamda daha ¢ok arz
cephesince belirlenir (Kibritcioglu, 1998; 208). Baska bir deyisle, bir iilkenin {iretim
olanaklar1 egrisinin digartya veya uzun donem toplam arz egrisinin saga dogru

kaymasina yol acan sebepler, iktisadi bilylime kuramlarinin konusunu olusturur.

1.1.2. Ekonomik Biiyiimenin Ozellikleri

Biiyiimenin ozelliklerine bakildiginda ise, ilk goze carpan maddeler soyle

siralanmaktadir.

- Biiylime, sayisal bir olgudur ve biiyiime analizleri, niceliksel bir 6zellik

gosterir.



- Biiylime, uzun dénemli bir olgudur. Diger bir ifadeyle ekonomik biiyiime,
zaman ic¢indeki degismeleri ve gelismeleri goz 6niine almak zorundadir.
Hesaplanmasinda uzun siireli analiz araglarindan yararlanilir (Ertekin ve
Giinsoy, 2001; 97).

- Biiylime reel bir artis1 ifade eder.

- Biiylime dinamik bir olgudur ve statik kavramlarla agiklanamaz.

- Biiylime birikimli bir 6zellik gosterir. Diger bir ifadeyle, ekonomik
biiylimedeki kiiclik oran farki, gelecekte biiylik bir oran farkina neden
olabilir. Bliylime oran1 zamana bagli olarak katlanarak arttig1 i¢in, kii¢iik
farkliliklar bile Onemli degismelere neden olmaktadir. Kiigiik yillik
bliylime artiglarimin birikimli etkisi biiyilk olmaktadir (Han ve Kaya,

2002; 68).

1.1.3. Ekonomik Biiyiimeyi Etkileyen Faktorler

Ekonomik biiyiimeyi belirleyen dort onemli faktor vardir. Bunlar; sermaye,

isgiicii, dogal kaynaklar ve teknolojideki gelismelerdir.

1.1.3.1. Sermaye

Uretimi gerceklestiren ve biilyiimeyi saglayan faktorlerden birisi sermayedir
ve sermayenin kaynagi tasarruftur. Sermaye stoku, iilkenin belli bir aninda sahip
oldugu kendileri de iiretilmis olan iiretim araclar birikimidir. Kapitalist ekonomide
sermaye, bir miilktiir ve sahiplerine iiretimden pay almalarin1 saglar. Eger sermaye,
makineler ve fabrikalar gibi fiziki varliklarin toplami olarak tanimlanirsa, net

yatinmlar da bu stoku arttiran yeni makineler ve fabrikalardir.

Sermaye miktarindaki artis, ekonomide daha fazla c¢ikti miktarini arttirir.
Sermaye stoku, sermaye stokunun yipranma payindan (amortisman orani) daha

yiikksek oldugu siirece, bir yildan digerine artis gosterir. Ancak sermaye stokunu



arttirmak icin iistlenilen her yatirim, proje tamamlanincaya kadar sermaye stokuna

ilave edilmeyecektir (Tansel ve Giingor, 1997; 3).

Klasik iktisadi diistincenin {iiriinii olan mevcut iiretim faktorleri, yasanan
ekonomik ve sosyal hayattaki degisiklere bagl olarak yeni tanimlamalara ihtiyac
duymustur. Ciinkii, paray1 ekonomik faaliyetler iizerinde bir tiil olarak goren klasik
iktisat teorisi i¢in sermaye kavrami liretimde kullanilan makine, techizat vb.’den
olusuyordu. Ancak sdz konusu yillarda yapilan iiretim faaliyetlerinde yogun bilgi
birikimine ihtiya¢ duyulmamasi ve insam1 sermaye olarak ele almanin, insani
asagilayic1 bir tavir olacagi diisiincesi, insani degerlerin sermaye olarak
degerlendirilmesini engellemistir. Bu baglamda Alfred Marshall, beseri sermayenin
piyasasimnin olmamast yiiziinden ve J. Mill de refahin insanlar i¢in oldugu,
kendilerinin refah kaynagi olarak goriilemeyecegi nedeniyle beseri sermayeye karsi

cikmiglardir (Schultz, 1971; 17).

Giiniimiize gelindiginde ise, iiretime katilan kisinin sahip oldugu ve genel
anlamda insanin niteligini vurgulayan bilgi, beceri, tecriibbe ve dinamizm gibi pozitif
degerler, beseri sermaye olarak kabul edilmektedir (Tansel ve Giingor, 1997, 532).
Ciinkii bu porzitif degerler, iiretimde kullanilan diger faktorlerin daha verimli
kullanilmasim1 saglamakta ve yeni teknolojilerin icadi ile bunlarn {iiretimde
kullanilmasina imkan vermektedir. Bu nedenle ekonomik faaliyetlerdeki rasyonellik

artmakta ve iilke ekonomisi daha hizli bityliyebilmektedir (Karagiil, 2003; 81).

Beseri sermaye, isgiicii tarafindan icerilen bilgi ve beceriler toplami olarak
tamimlanabilir ve insan giiciine yapilan yatirinu ifade etmektedir. Insan sermayesine
yapilan yatinmlar arasinda; egitim ve Ogretim faaliyetleriyle kisisel gelisim
programlari ve insan sermayesine yonelik hayata gecirilen sosyal hizmetler (saglik
hizmetleri, sosyal giivence ve motivasyona yonelik calismalar) yer almaktadir

(Kibritgioglu, 1998; 210).



1.1.3.2. isgiicii

Ekonomik biiyiime, isgiicii miktarina ve isgiiciiniin kalitesine bagli olarak
belirlenir. Bir iilkenin niifusunun biiyiikligii, yapis1 ve niifus artisi ekonomik
biiylimeyi etkileyen en onemli faktorlerin baginda gelir. Ciinkil niifusun yapis1 ve
miktart isgiicli arzim olusturur. Ancak niifusu olusturan herkes isgiiciinii olugturmaz.
Niifusun bir is kolunda faal olarak calismakta olan kismi, isgiiciinii olusturur ve

calisan bu niifusun, toplam niifusa orani; isgiiciine katilma oram olarak ifade edilir.

Isgiicii stokunun hesabinda da =zorluklarla karsilasilmaktadir. Ciinkii
ekonomideki isgiicliniin yetenek, tecrilbe ve egitim diizeyleri arasinda biiyiik
farkliliklar mevcuttur. Bu nedenle, biiylime kuramlarma dayali basit modeller,
homojen bir isgiicii kavramindan hareket ederler ve isgiiciinii, niifusun sabit bir
yiizdesi olarak kabul ederler. Bunun yaninda niifusun ve dolayisiyla iggiiciiniin sabit
bir hizla ve disaridan kaynaklanan bir etkiyle arttigim varsayarlar (Ertekin ve

Giinsoy, 2001; 29).

1.1.3.3. Dogal Kaynaklar

Dogal kaynaklar denilince, dogada hazir bulunan her ¢esit toprak (tarimsal
alan, fabrika ve isyeri arazileri, yerlesim alanlar1 vs.), yer alti ve yeriistii
zenginlikleri; madenler, ormanlar, akarsular, denizler ve goller, giines ve riizgar
enerjisi sayilabilir. Toprak faktoriiniin en Onemli 6zelligi, miktarmin kit,
cogaltilmasinin ve baska yere tasinmasimin da olanaksiz olmasidir. Yapilan
incelemeler dogal kaynaklarin dagilimi yoniinden iilkeler arasi bir esitsizligin var
oldugunu gostermektedir. Bununla birlikte dogal kaynaklarn dogal kaynaklar
siirdiiriilebilir bir biiylimeye doniistiiren iilke sayis1 da ¢cok sinirlidir. O halde dogal
kaynaklar, ekonomik biiyiimeye katki saglar fakat tek basma biiylimenin

belirlenmesinde yeterli degildir.



1.1.3.4. Teknolojik Gelisme

Teknolojik gelisme ekonomik biiyiimeyi agiklamakta kullanilan 6nemli
unsurlardan biridir ve 6nemi son donem ekonomik biiyiime literatiiriinde daha fazla
vurgulanmaktadir. Kisaca teknoloji, iiretim faktorleri bilesiminde verimliligi arttiran
temel faktordiir. Teknoloji, ekonomide kaynaklarin daha etkin ve daha verimli

kullanilmasini saglayacagi icin iiretim kapasitesinde hizli artiglara neden olur.

Teknolojik gelisme yeni bir iiretim yontemi veya yeni bir iiriiniin ortaya
cikmasi seklinde tanimlanabilir. Faktor verimliliginin, iiretim yontemlerinde yapilan
yeniliklerden yani firmalarin etkin olarak organize edilmesi veya yOnetilmesinden
kaynaklanabilecegi sodylenebilir. Teknolojik gelismelere ornek olarak kitle iiretim
teknolojisi verilebilir. En biiyiik teknolojik ilerlemelerden birisi, Henry Ford’un
montaj hatt1 yoluyla kitle tiretim fikridir. Kitle tiretimi, otomobil sanayinde istihdam
edilen isgiicii ve sermayenin verimliligini arttirmis ve bu tip iiretim diger sanayi
kollarina da yayilmistir. Bu teknolojik ilerlemeyle Ford, is¢ilerin ortalama c¢alisma
siirelerinde 6nemli diisiise neden olmustur. Otomobili monte edecek isgiicii miktar
azaltilmis ve buna ilaveten daha fazla iiretim nedeniyle otomobil birim maliyetleri

diisiiriilmiistiir (Han ve Kaya, 2004; 112).

Diger bir teknolojik gelisme tiirii de 1990’lar da ortaya ¢ikmistir. Yalin
tiretim olarak adlandirilan bu iiretim sistemi, dretim yOntemlerinde yenilik
saglayarak birim maliyeti diisiiriirken, {iiriin cesidinde ve kalitesinde yiikselme

saglamistir (Karagiil, 2003; 79).

Teknolojik gelismeyi ¢esitli acilardan siniflandirmak miimkiindiir. Teknolojik
gelismeyi, biliylimeye katkisina gore, icerilmemis ve icerilmis teknolojik gelisme
olarak ikiye ayirabiliriz. Icerilmemis teknolojik gelisme, yonetimde ve
organizasyonda meydana gelen iyilesmelerle ortaya c¢ikan verimlilik artiglar1 olarak
tammlanmaktadir. Icerilmis teknolojik gelisme ise, yatirimlarin gerceklesmesine
bagl olup makine ve teghizatta ortaya cikan verimlilik artigidir. Uretime giren her bir

makine en son teknoloji icerdigi icin kendinden Onceki makineden daha iiretken



olacaktir. Dolayisiyla sermaye faktorii heterojen bir 6zellik gostermektedir (Karagiil,

2003; 81).
1.2. TURKIYE’NIN EKONOMIiK BUYUMESI

Tiirkiye ekonomisinin biiyiime performansi, 1987 yili fiyatlartyla Gayri Safi
Yurtigi Hasila (GSYIH) verilerinden hareketle hesaplanan biiyiime hizlar
cercevesinde ele alinmaktadir. Kisi basina reel GSMH verilerinden hesaplanan

ortalama yillik biiylime hizlar1 Tablo 1.1°de verilmistir.

Tablo 1.1: Tiirkiye’de Ekonomik Biiyiime

Donemler Biiyiime Hiz1 (%) Kisi Bagina Biiytime Hiz1
1950-1979 55 3.1
1980-2001 3.7 1.6
2002-2005 4.5 24

Kaynak: DPT (2002)’in Tiirkiye Ekonomisinde Sermaye Birikimi, Bilyiime ve Verimlilik:
1972 — 2002 adli ¢caligmasindan alinmugtir.

Ekonomik biiytime hizi Cumhuriyetin kurulusundan giiniimiize yaklastik¢a
giderek yavaslamaktadir. Tiirkiye’nin 1929 Bunalimi ve Ikinci Diinya Savast
nedeniyle yasadigi cok olumsuz kosullara ragmen, 1950 yilina kadar saglanan
ortalama yiizde 5.1 ve yiizde 3.2 oranindaki kisi basina biiylime hizlar1 ¢ok 6nemli

bir basari olarak kabul edilmelidir.

Ithal ikameci sanayilesme politikalarmin benimsendigi ve planli ekonomiye
gecilmesinin de katkisiyla, uygulanan Keynesyen politikalarin bir sonucu olarak
1950-1979 doneminde kisi basina gelirde ortalama biiyiime hiz1 yiizde 3.1 olmustur.
Bu donemde sanayilesme alaninda 6nemli gelismeler saglanmis ve ithal ikameci
politikalarin ilk iki agsamasi1 basariyla tamamlanmistir. Benzer bir performans genelde
diinya ekonomilerinin 6nemli bir kisminda yasanmistir. Ancak, izlenen politikalarin
tikanmasi sonucunda, 1980 yilindan itibaren disa agik biiyime modeli

benimsenmistir. Ekonominin disa a¢ilmasina bagl olarak ihracatin yapisinda sanayi
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tiriinleri lehine 6nemli gelismeler saglanmasina ragmen, 1980-2001 déneminde kisi
basina biiyiime hiz1 yiizde 1.6 seviyesine gerilemistir. Bunun temel nedeninin dénem

icerisinde giderek artan makro ekonomik ve siyasi istikrarsiz oldugu soylenebilir.

Tiirkiye’de kurulustan giiniimiize (1923-2005) ortalama yillik biiyiime hizi
yiizde 4.9 iken, hizli niifus artisa bagl olarak kisi basina biiyiime hizi ise yiizde 2.7
oraninda gerceklesmistir. Son dort yilda Tiirkiye ekonomisinin yakalamis oldugu
yiikksek biiylime hiz1i siirprizlerle birlikte tartismalari da beraberinde getirmistir.
Siirpriz, son dort yilda ortalama biiylime hizinin beklentilerin oldukga iistiinde
cikmasidir. Gergekten de 2002 — 2005 doneminde cok yiiksek bir biiyiime performansi
yakalanmugtir. 2002 yilindan 2005 yilina kadar GSMH biiyiime hizlar sirasiyla %7.9;
%5.9; %9.9 ve %7.6 gergeklesmistir.

Biiyiime hizindaki performans, beraberinde tarim agirhikli bir yapidan
sanayilesme ve hizmetlesme eksenlerinde yapisal doniisiimlerin gerceklesmesine yol
acmistir. 1923 yilinda tarim, sanayi ve hizmetler sektorlerinin GSMH icerindeki
paylar sirasiyla yiizde 39.6, yiizde 13.2 ve yiizde 47.2 iken, 2005 yilinda tarim yiizde
11’e gerilemis, sanayi yiizde 25.6 ve hizmetler sektorii de yiizde 63.3 oranina
yiikselmistir. Bu doniisiime ragmen, ekonominin tarima olan bagimlilig: yapisal bir
sorun olma ozelligini tasimaktadir. Istihdamin 2005 yili itibariyle sektorel yapisina
baktigimizda; tarim yiizde 34.9, sanayi yiizde 18.5 ve hizmetler yiizde 46.5 pay
almaktadir. Dolayisiyla, iiretimin ve istihdamim sektorel yapisi arasindaki bu

uyumsuzluk da bir diger yapisal soruna isaret etmektedir.

Biiyiimenin kaynaklar1 acgisindan gelismig iilkelerde faktorlerin fiziki
miktarlar1 yani sira niteliklerini temsil eden verimlilik de Onemli bir bilesen
olmaktadir. Ancak, Tiirkiye’nin biiyiimesinde toplam faktor verimliliginin pay1
oldukga diisiik seviyelerdedir. DPT (2002) calismasina gore; 1972-2000 doneminde
Tiirkiye’de ortalama yilik GSYIH artis1 yiizde 4.02 olurken; bu biiyiimenin
kaynaklarina baktigimizda; yiizde 72.3’1i sermaye, yiizde 21’1 isgiicii ve yiizde 6.7’si
verimlilik bilesenlerinin katkilariyla saglanmistir. Biiytimenin kaynaklar1 1972-1991

ve 1992-2000 alt donemleri itibariyle incelendiginde ise ikinci donemde verimliligin
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katkisinin negatife doniistiigii gozlenmektedir. Bu durum ise beseri sermaye ve

teknoloji politikalarina yeterince 6nem verilmedigini gostermektedir.

Ulkelerin  uzun vadeli performanslarinin  degerlendirilmesinde  ve
karsilagtirilmasinda  kullamlabilecek olgiitlerden biri Insani Gelisme Endeksi
(IGE)’dir. Tiirkiye’nin, kisi basina gelir, okur-yazarlik oran1 ve yasam beklentisi gibi
gostergeler esasina gore hesaplanan insani gelisme alanindaki gelisimi secilmis bazi

tilkelerle birlikte Tablo 1.2’de verilmistir.

Tablo 1.2: Tiirkiye ve Secilmis Ulkelerde Insani Gelisme Endeksi

Yillar | Tiirkiye | ABD | Almanya | Japonya | Yunanistan | Ispanya | Portekiz | Kore
1975 | 0.593 0.863 | ........ 0.854 0.808 0.819 0.737 0.691
1980 | 0.617 0.884 | 0.859 0.878 0.829 0.838 0.760 0.732
1985 | 0.654 0,898 | 0.868 0.893 0.845 0.855 0.787 0.774
1990 | 0.686 0.914 | 0.885 0.909 0.859 0.876 0.819 0.815
1995 | 0.717 0.925 | 0.907 0.923 0.868 0.895 0.855 0.852
2000 | 0.742 0.939 | 0.925 0.933 0.885 0913 0.880 0.882

Kaynak: www.undp.org/hdro adresinden Human Develpment Report 2002

Tablodan da izlenebilecegi iizere iilkemizde insani gelisme agisindan bir
ilerleme gozlenmektedir. Ancak, ilerleme hiz1 diisiik kaldigi i¢in iilkemiz hala 2000
yil1 verilerine gore 173 iilke arasinda 85. sirada orta diizey insani gelisme grubunda
yer almaktadir. Bununla beraber 2001 yilinda yasanan kriz, IGE degerini olumsuz
yonde etkilemis ve Tiirkiye’nin 2001 yil1 IGE siralamasindaki yeri 175 iilke arasinda
96. siraya gerilemistir (UNDP, 2003).

Bununla birlikte iilkelerin egitim harcamalarinin GSYIH’ya oranini gosteren
Tablo 1.3, Tirkiye'nin diger {ilkelerle olan karsilagtirnlmasinin yapilmasinda
kullanilabilecek diger bir gostergedir. Tablo 1.3’te Tiirkiye nin her kategoride egitime
ayirdig kaynaklarin ortalamamn altinda kaldigi, toplamda ise en az kaynak ayiran iilke
oldugu dikkat cekmektedir.
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Tablo 1.3: Ulkelerin Egitim Harcamalarinin GSYIH’ye Oranlar

Top. Kamu| Toplam Tk ve Orta | Yiiksek
OECD o g -
Tlke ve Ozel Kamu Ogretim Ogretim

1995 12000 |1995 [2000 [1995 |2000 |1995 |2000
Almanya 55 |53 |45 |43 [37 (36 |11 1.0
Avusturya 63 |57 |59 |54 (42 |39 |13 |12
Fransa 63 |61 |59 [57 (44 |43 |11 |11
Hollanda 48 |47 (46 |43 (31 |31 (14 |12
Isveg 64 |65 |63 |63 (41 |44 |16 |17
Japonya 47 |46 |35 (35 (3.0 |29 |10 |11
Kanada 70 |64 |62 |52 |43 |36 |23 |26
Tiikiye 23 |34 (23 |34 |17 |24 |07 |10
Yunanistan 30 (40 |29 3.7 |23 |3.0 [0.7 |09
Ulk. Ot. 5.5 4.8 3.0 1.3
OECD Ort. 5.9 4.6 3.6 1.7

Kaynak: www.undp.org/hdro adresinden Human Develpment Report 2002’ den alinmustir.

Tablodan da goriildiigii gibi ekonomik, sosyal, toplumsal ve kisisel getiriler goz
oniine alindiginda, yiiksek 6gretime yatiim yapmamn gerekliligi ve bir iilke i¢cin 6nemi
de kendiliginden ortaya ¢ikmaktadir. Giintimiizde {iniversite, ileri bilgi teknolojilerinden
kaynaklanan yeniliklere aktif olarak ayak uydurmak zorundadir. Yeni teknolojilerin
cografi smir tammamast nedeniyle, bu gelismeye ayak uyduramayan kurumlarin,
islevlerinin 6nemli bir kismimni yitirmeleri kacinilmaz olacaktir. Geligen bilim ve teknoloji
ve toplumsal ihtiyaclara gore iiniversiteler de kendi kendini siirekli olarak yenileyebilmeli

ve yeni bilgiler iiretebilecek sekilde organize olmalidur.

1.3. BUYUME KURAMLARI

Sanayi Devrimi (1750) ile birlikte, devrimi gerceklestiren iilkeler kisa
donemde biiyiik gelismeler kaydetmislerdir. Devrimin ortaya c¢iktigi yillardan II
Diinya Savasi’na kadar gecen siirede, Bati Avrupa iilkelerinin milli gelirleri biiyiik
Olctide artmistir. II. Diinya Savasi’mi izleyen ve 1973 Diinya Petrol Bunalimi’na
kadar gecen siirede ise, hizli ekonomik biiyiime, verimlilik ve yiiksek diizeydeki
istthdam hacmi artiglar1 saglanmistir. Diinya ekonomisi i¢in yaklasik ceyrek yiizyil
siren bu refah donemi altin ¢ag olarak adlandinlmistir. 1973 petrol sokundan

sonrasinda ise diinyada bir daralma donemi yasanmis, biiyiime ve verimlilik artislar
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diismeye baslamistir. Bu donemden sonra biiyiimenin kaynaklar ile ilgili tartismalar

giindeme gelmistir.

Diger yandan hizli ve siirekli ekonomik biiyimenin iilkeler arasinda esit
diizeyde gerceklesmedigi goriilmiistiir. Bazi iilkeler ¢ok hizli biiyiirken, bazilarin ise
ekonomik biiyiimeleri yavas olmustur. Bu nedenle uluslararas1 diizeyde gozlemlenen
biiylime oranlarindaki farkliligin nedenlerini aciklamaya yonelik farkli biiyiime
tiirlerinin ve kaynaklarinin incelendigi calismalar ortaya konmus, c¢esitli biiylime
kuramlan literatiire girmistir. Bu kuramlar digsal ve i¢sel biiyiime kuramlari olarak

iki gruba ayrilir.

1.3.1. Dissal Biiyiime Kuramlari

Digsal, cagdas veya modern bilyiime kuramlan olarak adlandirilan biiyiime
kuramlarinin ortaya cikisi II. Diinya Savasi’ndan sonradir. Fakat iktisadi bilyiime
sorununun ele alinis1 iktisat diisiince tarihi kadar eskilere dayanir (Bayraktar, 2003;
27). Bu nedenle klasik iktisatcilarin bilylimeyi nasil anladiklaryla ilgili kisaca

aciklama yaptiktan sonra Keynes sonrast kuramlar ele alacagiz.

Klasik biiyiime kuramina gore ekonomik biiyiime sermaye birikimi olarak
goriilmiistiir. Sermaye birikimine yol agan kar giidiisiidiir ve kar oranlar1 ne kadar
yiiksek gerceklesir ise yatirimlarda o oranda artacaktir. Kar, iiretimden rant ve
ticretleri cikardiktan sonra geriye kalan kisimdir. Bilylime siirecinde rant devamli
artigindan kar orani, isgiiciiniin verimliligi ile sermaye birikimine bagh olacaktir.
Isgiiciiniin verimi ise sermaye birikimi, teknolojik seviye ve niifus artisina baghdir.
Kapitalist ekonomilerin biiytimesi, teknolojik gelisme ve niifus artis1 tarafindan
belirlenecektir. Teknolojik gelisme, giderek artan makinelesme ve isboliimiinii
olanakli kilacak sermaye birikimine dayanmaktadir. Niifusun giderek artmasi, bir
yandan mevcut topraklar iistiinde daha fazla isgiicli kullanilmasina neden olurken,
diger yandan da daha diisiik verimli topraklarin iiretime agilmasina neden olacaktir.

Diger yandan niifus artis1 devam ettigi siirece isgiiciiniin hem ortalama hem de
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marjinal verimliligi azalacaktir. Eger niifus artis1 isgiiciiniin verimini diisiiriiyorsa,
buna bagli olarak iicret haddi de diisecektir. Sonugta azalan verimler kanunu
islemeye baglayacaktir. Azalan verimler devreye girdiginde ve iicretler biitiin iiretimi
hicbir birikim, genisleme ve niifus artisina olanak tamimadan alip gotiirdiigiinde
biiylime dinamigi sona erer ve ekonomi durgunluk haline ulasir. (Barro ve Sala-i

Martin, 1995; 144).

Ekonomik biiyiime sorununun modern sorgulamasi, 1950’li yillarda ortaya
cikmigtir ve ekonomik biiylime sorunuyla daha fazla ilgilenilmeye baslanmistir.
Bunun nedeni, II. Diinya Savasi’ndan ¢ikmis iilkelerin ekonomik biiyiime ve
gelismelerine iliskin sorunlar ve ekonomi politikalarin analiz edilmesi geregi ile
Asya, Afrika ve Latin Amerika’nin yoksul iilkelerinin kars1 konulamayan biiyiime

arzulandir (Han ve Kaya, 2002; 82).

Keynes sonrasi olarak adlandirilan dinamik biiyiime modelleri, baslangicta
teknolojik gelismeyi goz Oniine almadan, sadece sermaye birikiminin (tasarruflarin)
etkilerini ele almislardir. Gelismis iilkelerin bilytimelerini agiklamaya yonelik bu
yaklagimlarin temel sorunu, rekabetci piyasalarin mevcut oldugu bir ekonominin
uzun donemde kararli dengeye ulasip ulagsmayacagidir. Bu yaklasimlarin i¢cinde en

onemlileri, Harrod-Domar ve Neoklasik biiyiime modelleridir.

1.3.1.1. Harrod-Domar Biiyiime Modeli

Harrod-Domar Biiyiime Modeli, Keynes’in kisa donemli tahlilini biiyiime
sorunlarina uygulama yolunda ilk ¢aba sayilabilir. Keynes, doneminin baglica sorunu
olan yaygin ve siirekli issizligin hizla yok edilmesi gerektigine daha ¢ok onem
vererek, yatirim harcamalarinin yalnizca talep artirici yonii tizerinde durmus, tiretim
ve arz kapasitesi yaratici etkisini dnemsememistir. Harrod ve Domar ise, devaml
biitytime kosullarini incelerken, yatirimlarin talep ve kapasite arttirici etkileri arasinda
belli bir dengenin bulunmasi gerektigini ortaya koymuslardir. Ayrica Harrod ve

Domar, statik olan Keynesyen teorinin dinamiklestirilmesi gerektigine dikkat
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cekmislerdir. Boyle bir amaca ulasmak icin de ¢cogaltan ve hizlandiran kavramlarini

birlikte kullanmay1 denemislerdir (Karagiil, 2003; 85).

Harrod-Domar modeli bir dizi basitlestirici varsayimlara dayanmaktadir.
Ekonomi tam istihdam seviyesindedir. Sermaye ve gelir arasinda sabit bir teknolojik
iliski vardir. D1g ticaret yoktur ve kapali ekonomi gecerlidir. Ekonomide gecikmeler
yoktur yani iiretimdeki artis aym1 anda harcamalara yansimaktadir. Sermaye tek
tiretim faktorii olarak alinmaktadir. Her ekonomi milli gelirin belirli bir oranini,
asman ve eskiyen sermaye mallarini yerine koymak i¢in tasarruf etmek zorundadir.
Ayrica, biiylimenin gerceklesebilmesi i¢in de yeni yatirimlar gereklidir ve yeni
yatirnmlar sermaye stokuna eklenen net katkilar1 ifade eder (Ertekin ve Giinsoy,

2001; 115).

Kapali ekonomi varsayimina bagli olarak iiretim seviyesinin dengesi igin,
toplam yatinimlarla toplam tasarruflarin esitligi gerekir ve buda esitlik (1.2)" de
gosterilmistir.

S =7 (1.2)

Tasarruflarin  gelirin belli bir oram1 oldugu diistiniildiigiinde, tasarruf

fonksiyonu gelirin fonksiyonudur ve (1.3) no’lu esitlikte gosterildigi gibidir.

S =sY (1.3)

Yatinmlar ise sermaye stokundaki degisimle ifade edilir ve (1.4) no’lu

esitlikte gosterildigi gibidir.

I =AK =kAY (1.4)
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(1.2) no’lu esitlikte S yerine (1.3)’teki esiti ve I yerinede (1.4) no’lu esitlik
konuldugunda, Harrod-Domar bilyiime modelinin temel esitligi elde edilmis olur ve

buda (1.5) no’lu esitlikte gosterildigi gibidir.
=— 1.5
X (1.5)

Harrod-Domar biiyiime modelinde ii¢ ayrn biiyiime oranindan séz edilir.
Bunlar; gerekli (garantili) biiyiime orani, gercek (fiili) biiytime orani ve dogal (tabii)

biiylime oranidir.

Harrod, planlanan yatinmlarla planlanan tasarruflari esitleyen biiyiime
oranina gerekli (garantili) biiylime oram1 (Gw) adii vermistir. Ciinkii ancak bu
durumda bir kapasite fazlalifi ve bos kapasite meydana gelmez. Sermaye stoku
biitiiniiyle kullanilabilir ve girisimcilerin iiretim plan1 gergeklesmistir. Yani ellerinde
ne satilmamis mal stoklari kalmistir ne de satabildiklerinden daha azini iiretmis
durumdadirlar. Sonug¢ olarak girisimciler, bir sonraki dénem icin de aym oranda

iretim artis1 planlarlar.

Gergeklesen (fiili) biiyiime orani (G) ekonomide belirli bir donemde var olan
biiylime oranidir. Toplam iiretimin bir donemdeki artis yiizdesidir. Harrod-Domar
bilyime modelinde denge sarti; gerceklesen biiyiime orami ile gerekli biiyiime
oranmin birbirine esitligiyle saglanir (Parasiz, 1997; 156). Denge sart1 (1.6) no’lu

esitlikte gosterilmistir.
G =Gw (1.6)

Bu durumda ekonomi tam istihdamda biiyiir, enflasyon ve issizlige diismeden
istikrarli bir gelisme izler. Ancak gerceklesen biiyiime orami her zaman gerekli
biiylime oranina esit olmaz. Gw > G ise; ekonomi daralma halindedir. Ciinkii
ekonomide gerekli olandan daha fazla sermaye techizati bulunmaktadir. Arz, talebi

asmaktadir ve ellerindeki mal stoku artar girisimciler, kotiimser hava nedeniyle
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yatinmlarim iyice kisacaklardir. Bu ise talebin daha da azalmasina yol acacak ve
dengeden uzaklasilacaktir. G > Gw ise; gerceklesen biiyiime gerekli biiyiimeden
fazla oldugu i¢in sermaye techizati hizla erimis ve gerceklesen yatirimlar gerekli
yatinmlarin altinda kalmistir. Bunun i¢in yeni yatirim mallar siparisi yapilacaktir.
Kisaca ekonomi genisleme halindedir ve tasarruf faydalidir. Sonugta, talep artis1 arz
artisinin Oniinde gitmeye baslar ve gittikce denge noktasindan uzaklagilir (Parasiz,

1997; 157).

Harrod’a (1939) gore dengeden en ufak bir sapma, ekonomiyi dengesizlige
hizla gotiiriir ve bu durum bigak sirt1 (her an bozulabilecek) bir dengeyi ifade eder.
Harrod” un bigak sirt1 denge kavrami olduk¢a zordur (Dogan, 2006; 5). Ciinkii
modelde, liretim yeterince hizla artmazsa agir1 iiretimle, aksine yeterince hizla artarsa
eksik tiretimle kargilagilacagi savunulmaktadir. Sonug olarak, ekonominin kararli ve
dengeli bir sekilde biiyiimesi icin, toplam arz ve talebi devamli olarak birbirine esit
kilacak bir biiytime hizin1 tutturmak gereklidir. Diger bir ifade ile ekonomi dengeli
bir biiyiime iginde ise, bu yolu devam ettirmesi durumunda enflasyonist veya

deflasyonist bir siirece girmeyecektir.

Harrod’a gore bir iilkedeki tiim tiretim faktorlerinin kapasitesi ekonominin arz
olanaklarin1 yansitir. Biitiin olanaklarin kullanilmasiyla gergeklestirilebilecek
biiylime oranina ise; dogal (tabii) biiyiime orami (Gn) adi verilmektedir. Dogal
biiyime orani, varilabilecek en yiiksek biiylime oramidir. Bir biiyiime tavani
olusturan bu hizin yiikselmesi, niifus artisina ve teknolojik gelismeye baghdir. Dogal
biiylime orani iktisadi biiyiimenin iist sinirim1 olusturmaktadir. Gn ile Gw’nin
karsilastirilmas1 ekonomideki biiyiime ¢izgisini belirler ve Gw > Gn ise G’nin Gw’yi
asma ihtimali yoktur. Fiilen gerceklesen oran dogal biiylime oranina esitse isgiiciiniin

tiimii kullanilacak ve issizlik s6z konusu olmayacaktir (Dogan, 2006; 6).

Harrod-.domar modeli cesitli nedenlerden dolay: elestirilmistir. Bunlardan bir

kacim asagidaki gibi siralamak miimkiindiir.
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Model c¢ok geneldir ve detayli nicel inceleme icin gerekli temeli
saglayamamakta, yapisal ve bolgesel sorunlar1 ayirt edememektedir.
Biiyiime sorunu teknik bir sorun olarak ele alinmis, biiyime sadece
sermayeye dayandirilmis ve diger unsurlar analiz dahi edilmemistir.
Model, kamu harcamalari, ihracat, yenileme yatirimlari vb. talebin digsal
bilesiklerini goz ardi etmektedir. Ote yandan carpan hizlandiran iliskisini
istikrara kavusturan ayarlanma gecikmelerini hesaba katmamaktadir (Han
ve Kaya, 2004; 121).

[sgiicii, sermaye ile birlikte iiretim siirecindeki diger 6nemli bir girdidir.
Bir ekonomide tasarruf egilimi kolaylikla hesaplanabilecek bir unsur
degildir. Aym sekilde farkli gelisim diizeyindeki sektorlerden olusan bir
ekonomide, ekonominin biitiiniine yonelik tek bir sermaye-hasila katsayisi
diisiinmek gercege uygun diismemektedir. Herhangi bir iilkede 6zelliklede
az gelismis bir iilkede sermaye tahmininde bulunmak kolay degildir. Bir
cok az gelismis iilkede toplanabilecek simirh veri ile giivenilir sermaye-
hasila oranin1 tahmin etmek giictiir (Han ve Kaya, 2004; 122).
Harrod-Domar modelinde gecen verim terimi iizerinde de onemle durmak
gerekmektedir. Genellikle alisilageldik tanima gore ve teknik bir kavram
olarak sermayenin verimi, diger faktorlerin sabit kalmasi sartiyla ve
sadece sermaye miktarinin arttirilmasi halinde hasilada meydana gelen
artig olarak kabul edilmektedir. Harrod-Domar’ 1in modelinde ise 6zel bir
verimlilik anlam1 tagimaktadir. Sermaye artisi ile birlikte diger faktorlerin
de beraber degistigi kabul edilmektedir (Ertekin ve Giinsoy, 2001; 118).
Bu sekilde tanimlandigina gore, s kavrami sadece sermaye miktarinin
arttinlmasindan dogan hasila artisin1 degil; sermaye artis1 ile birlikte
gelisen teknik bilgi seviyesi yiikselmesini, emek miktarindaki artis1 ve

gerceklesiyorsa dogal kaynaklarin artisimi da i¢inde barindirir.
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1.3.1.2. Geleneksel (Neoklasik) Biiyiime Modelleri

Neoklasik Biiyiime Teorisi (NBT) ilk olarak 1956’da Robert Solow
tarafindan ortaya konulmustur. NBT, niifus artisina ve teknolojik degismeye,
tasarruf, yatinrm ve ekonomik biiyiimenin nasil cevap verdigini agiklamaktadir.
Neoklasik teoride, niifusun biiyiime oram1 ekonomik biiyiime oranim etkiler ancak
ekonomik biiylime niifusun biiylimesini etkilemez. Benzer sekilde NBT’de,
teknolojik degisme oram1 ekonomik biiyiimeyi etkiler ancak ekonomik biiyiime
teknolojik degismeyi etkilemez. Bunun nedeni, Solow’un teknolojik degismeyi
etkileyen unsurun sans oldugunu sdylemis olmasidir (Ertekin ve Giinsoy, 2001; 120).
Solow’un ortaya attigi bu teorinin ondan sonraki takipgileride, modellerinde
tasarrufu icsellestirmeleriyle tiiketici optimizasyonu kavramini ortaya atan; Ramsey,

Cass ve Koopmans olmuslardir.

1.3.1.2.1. Solow Biiyiime Modeli

Solow, Harrod-Domar biiyiime modeline uzun donemde ortaya cikacak
problemlere kisa donem konulartyla bir ¢oziim aradigi yoniinde elestiride
bulunmaktadir (Ates, 1998; 21). Solow biilyiime modelin temel avantaji uzun dénem
biiyime analizi icin gerekli olan tekniklerin kullanilmasina olanak sagliyor
olmasidir. Solow biiylime modeli, Harrod un belirttigi kararsizlik ilkesinin siipheli bir
durum oldugunu ortaya koymakta, sistemin kararli denge haline nasil ulasacagini
aciklamaktadir. Aslinda Robert Solow, Harrod-Domar biiyiime modelini, neoklasik
tiretim fonksiyonunu kullanarak neoklasik biiytime teorisinin 6zel bir durumu olarak

nitelendirmistir (Dogan, 2006; 40).

Solow Biiyiime Modeli (SBM), dort degisken iizerinde yogunlasmaktadir:
Cikt1 (Y), fiziksel sermaye (K) , isgiicii (L) ve isgiicii etkinligi ya da bilgi olarak
tanimlanan (A) degiskeni. Teknoloji digsal bir degisken olarak alinmistir ve “cennet
meyvesi” (gokten diisen bir meyve) olarak tanimlanmistir (Romer, 1996; 8). Bu

girdiler herhangi bir t zamaninda, ¢iktiy1 (Y) iiretmek i¢in bir araya gelirler.
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Y=F(K,L,A) (1.7)

(1.7) no’lu esitlikteki tiretim fonksiyonunda, ¢iktinin artmasi fonksiyonun
girdilerinin artmasina baghdir. Bu iiretim fonksiyonu, odlgege gore sabit getiriye

sahiptir; yani girdiler iki katina ¢ikartildiginda, ¢ikt1 da iki kat artmaktadir.

Olgege gore sabit getiri, iki varsayimin bilesimine dayanmaktadir. Birinci
olarak, ekonominin uzmanlagmaya dayanarak elde edilecek kazancin tilkenmesine
neden olacak kadar biiyiik oldugu varsayilmaktadir. Ikinci olarak ise, sermaye, emek
ve bilgi disindaki faktorlerin 6nemsiz oldugu varsayilmaktadir. Model, toprak ve

diger kaynaklar1 goz ardi1 etmektedir (Romer, 1996; 8).

Barro ve Sala-i Martin, ekonominin duragan durum dengesine ulasabilmesi
icin, iiretim fonksiyonunda yer alan teknoloji degiskeninin “Harrod-nétr” olarak
yorumlanmasi gerektigini savunurlar. Veri bir sermaye-¢ikt1 oraninda, sermayenin
emege oran1 degismiyorsa, Harrod bu yeniligi Harrod-nétr olarak tanimlar. Ciinkii bu
degisken c¢iktiy1, isgiiclindeki artisla aymi1 oranda arttirir ve isgiicii artight teknolojik
degisme adini alir (Barro ve Sala-i-Martin, 1995; 143).

Y =F(K,AL) (1.8)
Olgege gore sabit getiri varsayimindan hareket edilerek (1.8) no’lu esitligin
her iki tarafi etkin isgiiciine (AL) boliindiigiinde; k=K/AL terimi etkin isgiicii birimi

basina sermaye miktarini, y=Y/AL terimi de etkin isgiicii basmna ¢ikti miktarini

gosterir. Ve (1.9) no’lu esitlik elde edilmis olur.

K
y—f(k)—F(E,l) (1.9)
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(1.9) no’lu esitlikteki terim, etkin isgiicii basina ciktiy1, etkin isgiicii basina
sermayenin bir fonksiyonu olarak gostermektedir. Bu fonksiyon Cobb-Douglass

formunda tanimlanirsa (1.10) no’lu esitlik elde edilmis olur.

f(k)=k" (1.10)

Ayrica model, sermayenin (veya isgiiciiniin) marjinal verimliliginin, sermaye
(isgiicii) sifira giderken sonsuza; sermaye (isgiicil) sonsuza giderken sifira yaklasacagi

ozelligini tasir ve (1.11) no’lu esitlik bunu ifade etmektedir.

EL%FK:IL{%FLZOO’ Il{lﬂFK:}%FL:O (1.11)

(1.11) no’lu denklemlerde ifade edilen kosullar Inada Kosullari olarak
adlandirilir ve bu kosullar, ekonominin duragan durum dengesine ulasacagini

garantiler (Inada, 1963; 121).
SBM’de teknoloji ve niifusun artis hizi, digsal ve sabittir. Digsal olarak

varsayilan niifus, n ile ifade edilen sabit bir oranda biiyiimektedir. L, isgiicii arzini

ifade etmektedir ve isgiicii arz1 (1.12) no’lu esitlikle elde edilir.
L =Le" (1.12)

Digsal olarak kabul edilen diger degisken teknoloji diizeyi ise g hizinda bir

gelisme gostermektedir ve buda (1.13) no’lu esitlikte gosterilmistir.

A = Ae® (1.13)

t

(1.12) ve (1.13) no’lu esitliklere dayanilarak, Ad'nin yani etkin isgiiciiniin,
n+g oraninda biiyiidiigii ifade edilir (Mankiw, Romer ve Weil, 1992; 409).



22

Kapali bir ekonomi varsayimindan hareketle iiretim, tilketim ve yatirima
doniismektedir. Uretimin s (tasarruf oram) gibi bir oram ile yatirima doniismektedir ve
bu oran da digsal ve sabittir. Ayn1 sekilde sermayenin zaman igcinde 6 (amortisman

orani) gibi bir miktar1 da yipranmaktadir.
Bu durumda yurtici sermaye birikimi su sekilde gosterilebilir:

AK:‘Z—K=sY—5K (1.14)
t

(1.14) no’lu esitlik, briit yatirim miktarindan (sY), iiretim siirecinde meydana
gelen asinma ve yipranmalarin (8K) ¢ikarilmasiyla elde edilir (Romer, 1996; 11).
(1.14) no’lu denkleminin her iki tarafi K terimine boliindiigiinde (1.15) no’lu esitlik

elde edilir.

AK _sY (1.15)
K K

(1.15) no’lu esitlige (1.12) ve (1.13) no’lu denklemlerden elde edilen niifus

artig oran1 (n) ve teknoloji gelisim orani dahil edilirse (1.16) no’lu esitlik elde edilir.
Ak =sf(k)—k(n+g+0) (1.16)

(1.16) no’lu esitlik SBM’nin temel denklemidir. Bu denkleme gore; etkin
isgiicii bagina sermaye stokundaki degisiklik, bu iki terim arasindaki farka baglidir.
sf(k) terimi, ekonomideki fiili yatirimlari; (n+g+d9) terimi ise ekonomiyi duragan
durum dengesinde tutmay1 saglayan gerekli yatirim miktarini verir. K, fiili yatirimlar
ile gerekli yatirimlarin aym oldugu diizeydir ve duragan durum dengesini
saglamaktadir (Sala-i-Martin, 1995; 1343). Bu noktada etkin isgiicii basina
sermayedeki artis sifirdir ve bu Sekil 1.1°de gosterilmistir (Romer, 1996; 13).
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Sekil 1.1: Solow Biiyiime Modeli’nde Sermaye Birikimi

=

Bagahas Tatrmmlar (n+g+éjk

4_, Gerceklesen Yatrumlar sfik)

0 k*

Kaynak: Sekil 1.1. Romer, D. (1996) “Advanced Macroeconomics” sayfa 13’ten alinmistir.

Tasarruf oranindaki degismelerin etkisi ise Sekil 1.2’de gosterilmistir. Burada
da goriildugii gibi tasarruf oranmindaki artislar (s), fiili yatinm egrisini sag yukari
kaydirir. Duragan durum dengesi (k), saga kayar. k i bu yeni degerine, k hemen
tepkide bulunmaz. Ciinkii bu diizeyde fiili yatirimlar, gerekli yatirimlart agsmistir. Ak
pozitiftir ve k, k~ degerine ulasincaya kadar yiikselir ve bu noktada sabit kalir. k
sabitlestiginde Y/L (kisi basina ¢ikt1), Af(k)’ye esittir ve Y/L, A’nin bilylime orani
olan g oraninda biiyiimektedir. k yiikselirken, hem A ve hem de k’deki artislardan
dolayi kisi basina ¢ikti orant (Y/L) biiyiir. Bu durumda Y/L’nin biiyiime oram g’yi
asar. k, yeni duragan denge durumu k’a ulastiginda Y/L’nin biiylimesine sadece
A’nin biiylime orani katkida bulunur ve g orami kadar degisim gosterir. Buna
dayanarak tasarruf oranindaki siiregelen degisikliklerin, kisi basina biiylime oraninda

gecici bir artigta bulundugunu sdylemek miimkiindiir (Romer, 1996; 16).
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Sekil 1.2: Tasarruflardaki Degismenin Yatirimlar Uzerindeki Etkisi

5

(nrg )k

......
L
el
v
4t

0 k*(eski)  K*(yeni)

Kaynak: Sekil 1.2. Romer, D. (1996) “Advanced Macroeconomics” sayfa 16’dan alinmistir.

Sonug olarak tasarruf oranindaki degismeler uzun dénemde biiylime etkisi
yaratmaz, sadece diizey etkisine sahiptir. Yani tasarruf oranindaki artis, ekonominin
biiylime ritmini degistirmez. Bu da su anlama gelmektedir: Herhangi bir zamanda
ekonominin dengeli bilylime ¢izgisini ve buna bagh olarak kisi basina gelir diizeyini
degistirir, ancak dengeli biiylime cizgisindeki kisi basina ¢iktinin biiyiime oranini
etkilemez. SBM’de sadece teknolojik gelisme biiyiime etkisi yaratir, diger tim

degiskenler sadece diizey etkisine sahiptir (Ates, 1998; 17).

Tiiketim iizerindeki etkisine bakacak olursak; etkin isgiicii basina tiiketim,
kisi basina gelir (f(k)) ile gelirin tiiketime ayrilan kisminin (1-s) ¢arpimina esittir. to
aninda s bir sicrama yapacak ve bu noktadan sonra sabit kalacaktir ancak k
artmayacaktir. Tasarruftaki bu ani sicrama tiiketim oranmm tam karsit yonde
indirmektedir. Daha sonra k (etkin isgiicli bagina sermaye) kademeli olarak artacak
ancak s yiiksek diizeyini koruyacaktir. Etkin iggiicii basina sermaye artig gosterdikge,
tiiketim oram1 da artis gosterecektir. ¢, ekonominin duragan durum dengeli biiyiime
siirecinde etkin isgiicii basma tiiketimi gosterir ve ¢ " degeri etkin isgiicii basina
cikti oranindan (f(k*)), etkin isgiicii basina yatinmin c¢ikarilmasi ile elde edilir
(sf(k)). Dengeli biiyiime siirecinde, fiili yatirmlar gerekli yatirimlara (n+g+9) esittir

ve buda (1.17)’de gosterilmistir (Romer, 1996; 17).
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¢ =flkH)—(n+g+9) (1.17)

Uzun donemde tiikketimdeki bir degisiklik (artmasi ya da azalmasi), etkin
isgiicii bagina sermayenin duragan durum degerinin marjinal verimliliginin ( f'(k")),
(n+g+3)’dan biiyiik olup olmamasina baghdir. Eger; ( f'(k")), (n, g, 8) degerinden
diisiikse, biiylimeden kaynaklanan ¢ikti artislari, sermayeyi gereken diizeyde tutmak
icin yeterli olmayacaktir. Bu durumda sermayenin gereken diizeyini saglamak

amactyla tiiketim diisecektir. Bu durumun aksi s6z konusu oldugunda ise tiiketim

artacaktir.

Sekil 1.3: Dengeli Biiyiime Siirecinde Cikt1, Yatinm ve Gelir

y
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Kaynak: Sekil 1.3. Romer, D. (1996) “Advanced Macroeconomics” sayfa 17°den alinmistir.

f(k"), (n, g, 8) degerinden kiiciik ya da biiyiik olabilir. Bu durum Sekil
1.3’te gosterilmistir. Dengeli biiyiime siirecinde tiiketim, gelirden gerekli yatirim
miktarinin ¢ikarilmasi ile bulunur yani f(k) ile (n+g+06)k arasindaki mesafeye esittir.
Sekil 1.3(a)’da goriildiigi gibi f'(k7), (n+g+d)’dan diisiiktiir ve ekonomi yeni
dengeli biiyiime siirecine ulagsa bile, tasarruf oranindaki bir artis tiiketimi diisiiriir.
1.3(b) seklinde tam tersi bir durum s6z konusudur yani uzun donemde s’ deki bir
artig tilkketimi arttirir. 1.3(c) seklinde ise f'(k"), (n, g, ) degerine esittir ve f(k) ve
(n+g+d)-k dogrulan k = k" diizeyinde paraleldir. Bu noktada sermayenin marjinal
verimliligi bilyiime oranina esittir. Boyle bir durumda s’deki marjinal bir degisikligin
uzun donemde tiiketim iizerinde bir etkisi yoktur ve tiikketim ekonominin tiim olasi
dengeli biiyiime siirecleri arasinda en yiiksek diizeyindedir. k" bu degeri sermaye
stokunun “Altin Kural flkesi” olarak tanimlamr. Tasarruf orani, altin ilke oranindan

biiyiikse asir1 sermaye birikimi olacaktir (Mankiw, Romer ve Weil, 1992; 412).

SBM’ye gore ekonomiler, uzun dénemde baslangic kosullarindan bagimsiz
olarak duragan durum biiyiime oranlarina yakinsarlar. Yakinsama, tek bir noktaya
egilim gosterme ya da gittikce daha benzer hale gelme durumu olarak ifade edilir
(Barro ve Lee, 1994; 11). Duragan durum geliri, tasarruf oranina ve niifus artis hizina
baglidir. Tasarruf oranlar1 ne kadar fazla ise, kisi bagina duragan durum gelirleri de o
kadar yiiksek olur. Aksine niifus artis hizi ne kadar fazla ise, kisi basina duragan

durum gelirleri o kadar diisiik olur. Duragan durumda gelirin biiyiime orani, sadece
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teknolojik ilerlemeye baglidir yani tasarruf oranindan ve niifus artis hizindan
bagimsizdir. Solow modelinde uzun donemli biiyiime, biitiiniiyle digsal unsurlar
tarafindan belirlenmektedir. Duragan durumda sermaye stoku, gelirle aynm1 oranda
biiyiir, bu yiizden de sermaye cikt1 oram1 (K/Y) sabittir. Ayrica duragan durumda;
sermayenin marjinal verimliligi sabittir, ancak emegin marjinal verimliligi,

teknolojik ilerleme oraninda biiyiir (Mankiw, 1995; 277).

Sonug olarak teknolojik ilerleme olmadig1 zaman biiyiime gecicidir ve tasarruf
oraninda bir yiikselmenin sonucu olarak biiylimenin hizlanmas1 da gecicidir. Bu
ozelliklere gore biiyiime dissaldir yani model uzun donemli kisi basina biiyiime
konusuna bir acgiklama getirmemektedir, ancak bir ekonominin kisi basina gelirinin
nasil kendi duragan durum diizeyine yakinsadigini ve bagka iilkelerin kisi basina

gelirlerine nasil yakinsadigini géstermektedir (Dogan, 2006; 18).

Sekil 1.4: Solow Biiyiime Modeli’nde Yakinsama

sAflk, (n+g)
F
Yoksul Ekonominin Biiyiime Oram

Zengin Ekonominin Biiyiime Oram

nig

SAHkVE (Tasarruf Eéris)

0 kyksul kzengin k*

Kaynak: Sekil 1.4. Dogan, G. (2006) "Yakinsama Teorileri: Tiirkiye ve Avrupa Birligi
Bolgeleri Ornegi" sayfa 18°den alinmistir.

Sekil 1.4’te iki fonksiyon vardir. Bu fonksiyonlardan birincisi yatay (n+d)
dogrusu, ikincisi ise negatif egimli olan tasarruf egrisidir. Daha 6nce ifade edildigi

gibi biiyiime orani, bu iki ifade arasindaki farka esittir. Neoklasiklerin sermayeye
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gore azalan verimler varsayimi, tasarruf egrisinin negatif egimli olmasimi garantiler.
Ve de bu egrinin negatif egimli olmasi, yatay olan dogruyu sadece bir noktada
kesmesi demektir ki, bu nokta da duragan durum sermaye stokudur. Tasarruf
egrisinin negatif egimli olmasindan yola ¢ikarak bazi varsayimlara gidebiliriz. Eger
ekonomiler ayni teknolojiye (A), ayni niifus artis hizina (n), ayn tasarruf oranina (s)
ve de ayni sermaye aginma oranina (0) sahipseler; bu ekonomiler tek bir duragan
duruma yakinsayacaklardir. Eger ekonomiler arasindaki tek fark, baslangic sermaye
stoku oranlar1 ise model, yoksul iilkenin zengin iilkeden daha hizli biiyiiyecegini 6ne

siirer (Sala-i-Martin, 1996; 1345).

Modele gore, iilkeler tasarruf oranlart ve niifusun bilylime oranlarina bagh
olarak kisi basina gelir diizeyleri ag¢isindan farkli duragan durumlara yakinsarlar. Her
ilkenin, duragan durumundan olan baslangi¢c uzakligina gore, farkli biiyiime oranlar
olacaktir. Neoklasik modelin iilkeler arasindaki biliyime farkliliklarini
aciklayabilmesi ig¢in, iilkelerin belirli bir zamanda ayni iiretim fonksiyonunu
kullandigimi varsaymasi gerekmektedir. Solow modeline gore iilkeler, kendi tasarruf
oranlarina ve niifus artis hizlarina bagh olarak farkli duragan durumlara ulasirlar.
Yani Solow modeli, kaginilmaz olarak iilkeler arasinda yakinsama olusacaktir diye
bir tahmin yiiriitmez. Eger iilkeler farkli duragan durumlarina sahipseler; belirli bir
zaman sonunda zengin iilkeler zengin, yoksul iilkeler yoksul olacaktir. Fakat iilkeler
ayni duragan durum kosullarina sahipse ve sadece baslangi¢c kosullar1 farklilik

gosteriyorsa, model yakinsama tahmin eder (Mankiw, 1995; 281).

Neoklasik modelde, teknolojik ilerlemenin ayrintilart asagidaki ifadelere

dayanmaktadir.

- Teknolojide yenilik yaratmak icin hicbir kaynaga ihtiya¢ yoktur.
- Teknolojiden herkes esit bir sekilde faydalanir.

- Kimse teknolojiden faydalanmak i¢in bir bedel 6demez.

Bu varsayimlar bizi su sonuca gotiiriir: Tiim iilkeler, teknolojik gelismeyi esit

sekilde paylasirlar ve bu yiizden bu iilkeler duragan durumda ayni oranda biiyiirler.
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Bu kavram, biiyiime oranlar1 agisindan yakinsamayi1 tanimlar. Ayrica tim iilkeler,
Ozdes tiiretim fonksiyonuna sahiptir. Bu da tiim iilkelerin duragan durum gelir
diizeylerinin aym1 olmasimm saglar. Bu kavram ise, gelir diizeyleri agisindan

yakinsamay1 tanimlar.

1.3.1.2.2. Ramsey-Cass-Koopmans Biiyiime Modeli

Ramsey-Cass-Koopmans Biiyiime Modeli, Solow modeline alternatif olarak
ortaya atilmistir. Modelde ekonomik kararlar mikro ekonomik seviyedeki kararlar
tarafindan belirlenmektedir. Bu model, Ramsey’in modeli temel alinarak Cass ve
Koopmans tarafindan 1965 yilinda gelistirilmistir. Isgiicii ve bilginin biiyiimesi digsal
olarak alinmaktadir. Ancak model, sermaye birikiminin gelisimini, rekabetci
piyasada faydasini maksimize eden hane halki (tiiketiciler) ve karin1 maksimize eden
firmalarin etkilesimine baglamaktadir. Sonu¢ olarak, tasarruf orami artik digsal
degildir ve sabit olmasina da gerek yoktur. Modelde rekabetci firmalar tiretim
yapmak ve bu iiretimi satmak amaciyla sermaye kiralamakta ve isgiicii istihdam
etmektedirler. Sonsuza kadar yasadigi varsayilan sabit sayida hane halki emek arz

etmekte, sermaye tutmakta, tilkketim ve tasarruf yapmaktadir (Ates, 1998; 23).

Ekonomide ¢ok sayida tiirdes firma vardir ve bu firmalarin herbiri icin iiretim

fonksiyonu (1.18) no’lu esitlikte oldugu gibidir.

Y=F(K,L) (1.18)

(1.18)’deki iiretim fonksiyonu, Solow modelin varsayimlarini tasir. Firmalar
rekabet¢i faktor piyasalarindan isgiicii kiralamakta, emek istihdam etmektedir. Bu
tiretimlerini de rekabet¢i piyasalarda satmaktadirlar. Firmalar hane halkina aittir ve
firmalar karlarim1 maksimize etmektedirler. Boylece firmalarin elde ettigi karlar

hanehalkina gitmektedir (Dogan, 2006; 21).
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Firmalar, Olcege gore sabit getirili tiretim fonksiyonuyla tam rekabetci bir
piyasa ortaminda c¢alistiklarindan gelir, sermaye ve isgilicii arasinda marjinal

verimliliklerine gore boliisiilmektedir.

Sermayenin marjinal iiriinii (OF(K, L)/0K), f'(k)’ya esittir. Piyasa rekabetci
oldugundan sermaye, marjinal iiriiniinii kazanmaktadir. Yipranma olmadigindan

sermayenin reel getiri orani, birim zaman basina kazancina esittir. Boylece t

zamanindaki reel getiri orani (1.19) no’lu esitlikle ifade edilir.

rn=f'k) (1.19)

Etkin isgiiciiniin marjinal iiriinii OF(K, AL)/OL’dir ve f(k)—kf'(k) seklinde
de ifade edilir. Boylece etkin isgiicii basina reel iicret de (1.20)’deki esitlik gibi elde
edilir.

W, = f(k)~k(t) f '(k,) (1.20)

Ekonomide ¢ok sayida tiirdes hane halki vardir. Hanehalkinin boyutu n
oraninda biiyiimektedir. Hanehalkinin her iiyesi bir birim isgiicii arz etmektedir ve
sahip oldugu sermayeyi firmalara kiralamaktadir. Hanehalki baslangi¢c sermayesi
olarak Ky/hh’a sahiptir. Ky ekonomideki sermayenin baslangic miktar1 ve hh hane
halkinin miktaridir. Hanehalki gelirini (emek ve sermaye arzi sonucu ve firmalardan
kar seklinde elde ettigi) yasam boyu faydasim1 maksimize edecek sekilde tiikketim ve
tasarruf arasinda boliistiirmektedir. Diger bir ifadeyle hanehalkinin geliri iggiicii ve
sermaye gelirlerinden olusmaktadir. Hanehalkinin donemler arasi fayda fonksiyonu

(1.21)’de gosterilmistir (Romer, 1996; 44).

=

L
U= j e ”u(ct)ﬁdz (1.21)

t=0
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(1.21) no’lu denkleme gore C,, her bireyin t anindaki tiiketimini; u, veri
zamandaki her bireyin faydasimi veren anlik fayda fonksiyonunu; L; ekonomideki
toplam niifusu; Ly/hh ise hane halklarinin {iyelerinin sayisin1 vermektedir. Son olarak
p, Ozel indirgeme oramm ifade etmektedir. p ne kadar biiyiik olursa, hane halki
gelecekteki tiikketimi bu giinkil tiilketime daha az tercih edecektir. Anhk fayda
fonksiyonu (1.22)’de gosterilmistir (Romer, 1996; 44).

1-o

u(C,)= ICI—O" 0)0, p—n—-g(1-0))0 (1.22)

(1.22) no’lu esitlikteki fayda fonksiyonu sabit ikame esneklikli risk
etkinsizlestiren fayda fonksiyonu olarak tanimlanmaktadir (Ates, 1998; 25-26). o,
hanehalkinin tiiketimini donemler aras1 yayma arzusunu belirlemektedir. o ne kadar
kiigiik olursa, tiikketim artis1 karsisinda marjinal fayda o olciide yavas azalir ve buna

bagl olarak hanehalki tiiketimini daha genis donemlere yayar.

Temsili hanehalki kira (r) ve iicret oram1 (w)’yi veri olarak alir. Biitce
kisitlarimi ise, kendileri i¢cin veri olan faiz ve iicret oram1 altinda yasam boyu
tilketimini, baslangi¢ serveti arti yasam boyu isgiicii gelirini gegmeyecek sekilde

olusturmaktadirlar. Buna gore biitge kisiti asagidaki (1.23) no’lu esitlikteki gibidir.

oo

je—fctﬁdzsﬁ+ Aw, Ly (1.23)
hh " hh 2 hh

t=0 t

(1.23)teki e™; (0,t) donemindeki bilesik faizin etkisini, Awyhh ise; t
donemindeki isgiicii gelirini gostermektedir. Esitligin sol yanindaki ifade sag yanina

alimirsa biitge kisiti, (1.24)’teki sermaye birikim esitligine doniisiir.

K K, | L
L=l 0y eR’R'(W[—c[)%dt (1.24)

t=0
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Donemler arasi fayda fonksiyonu etkin isgiicii cinsinden yazilirsa (1.25) no’lu

esitlik elde edilir.

_ C
I-o Lo J‘ Ply (1= o‘)gt nt dt

T (1.25)

Hanehalkinin amaci biitce kisitina bagli olarak donemler aras1i fayda
fonksiyonunu maksimize etmektir. Bunu saglayan Langrange fonksiyonunun birinci

sira kosulu asagidaki (1.26)’daki gibidir (Ates, 1998; 27).

lI-o e—p n—(1-o0)g —o =/1€_R’€(n+g)t

L 1.26
c .
Wi ‘ (1.26)
(1.26) no’lu esitlikteki A, Langrange ¢arpanidir. Buna gore tiiketimin degisim
orani (1.27) no’lu esitlikteki gibi olur.

Ac _r,—p-og
C (o2

(1.27)

(1.27) no’lu esitlik bize etkin isgiicii basina tiiketimin biiyiime oranini
vermektedir. Yalnizca isgiicii basina tiiketimin biiyiime orani ([r(t)-p]/c) dikkate
alindiginda, tikketim ancak ve ancak piyasa faiz orani 6zel indirgeme oranini astigi
takdirde pozitif biiyiime gostermektedir. Diger yandan ¢ ne kadar kiiciik deger alirsa
(yani tiiketimdeki degismeye karsin, marjinal faydanin kii¢iik oranlarda degismesi)
tiketimdeki degismelerin, reel faiz oram ile indirgeme oram arasindaki farka

gosterdigi tepki de o kadar biiyiik olacaktir.

Bu modelde tiim hanehalki tiirdes kabul edildiginden, yukaridaki esitlikle
belirlenen etkin isgiicii basina tiiketimin biiylime orani ayn1 zamanda tiim ekonominin

de tiiketim dinamigini gostermektedir. Sermayenin marjinal iiriinii reel getiri oranina
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esit oldugundan (7. = f'(k,) ), (1.27) no’lu esitlik yeniden yazilirsa (1.28) no’lu esitlik
elde edilir (Romer, 1996; 46).

Ac, _ f'k)-p-o8
c o

(1.28)

Eger f'(k,))=p+o0g ise, tiketim zaman i¢cinde degismeden kalacaktir. Bu

durum ekonomide duragan durum etkin isgiicii basina sermaye stokuna 19)
ulagildigin1 gostermektedir. Ekonomi bu diizeyin altinda bir etkin isgiicii basina
sermaye stokuna sahipse k<k’, tiiketim duragan durum denge noktasina kadar artigini

siirdiirecektir (Romer, 1996; 47).

Solow modelinde oldugu gibi Ak, fiili yatinm ile gerekli yatinm arasindaki
farka esittir. Sermayenin yipranmaya ugramadigi varsayildigindan gerekli yatirimlar
(n+g)k kadardir. Fiili yatinmlar ise, ¢ikt1 eksi tikketime esittir. Bu durumda Ak (1.29)

no’lu ifadeyle gosterilebilir.

Ak, = f(k)—c,—(n+g)k, (1.29)

(1.29)’daki fonksiyonu saglayan k degerlerinin geometrik yeri, ekonominin
duragan durum etkin isgiicii basina sermaye donanimimi verecektir. Ekonomi
duragan durum degerindeyken ulagilan en yiiksek tiiketim diizeyi altin kural
noktasinda egri bir doniisiim yapmaktadir. Tiiketim bu egrinin tizerinde kalirsa k

diismeye, altinda kalirsa k artmaya baglar. Sekil 1.5’te bu dontisiim gosterilmistir.
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Sekil 1.5: Sermaye ve Tiiketim Grafigi

C

4 T 9
E
L._ N\

Kaynak: Sekil 1.5. Romer, D. (1996) “Advanced Macroeconomics” sayfa 48’den alinmistir.

Sekil 1.5’te ki oklar, ¢’nin ve k’nin hareket yoniinii gostermektedir. Ornegin
Ac = 0 konumunun solunda ve Ak = 0 konumunun iistiinde Ac pozitif ve Ak
negatiftir. Oklarin yonii yukan ve sol tarafa cevrilmektedir. Ac = 0 ve Ak = 0
egrilerinin iizerinde sadece ¢ ve k’nin biri degismektedir. Ornegin Ac = 0 ¢izgisinin
istiinde ve Ak = 0 egrisinin iizerinde c sabittir ve k diismektedir. Bu durumda ok sol
tarafa yonelmektedir. Sonu¢ olarak E noktasinda hem tiiketim hem de sermaye
duragan durum degerlerindedir ve bu noktada sistem hi¢bir hareket gostermez. Bu
sonug, (1.22) no’lu esitlikteki sinirlamadan kaynaklanmaktadir ve yasam boyu

faydanin 1raksak olacagini ifade etmektedir.
1.3.1.2.3. Neoklasik Biiyiime Teorisinin Sorunlari

Neoklasik durgun durum biiyiime modeli dengeli bir biiylime yolu takip
ederek biiylimeyi Harrod-Domar modelinin bigak-sirti  denge sartlarindan

kurtarmistir ama bu kez bazi yeni sorunlar ortaya ¢ikarmistir.

[Ik sorun, emek faktoriiniin rolii ile ilgilidir. Model baslangigta emek

faktoriinii girdi olarak kabul etmis, analizin ileri asamalarinda bu faktoriin rolii adeta
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kaybolmus, hatta emek arzi artigi, etkin emek basina sermaye stokunu azaltarak

bilylimeye zarar verir hale gelmistir.

Ikinci sorun, emek birikimli teknolojik gelisme ile ilgilidir. Modele gore,
teknolojik gelisme bir yandan biiyiimeyi artirmakta, diger yandan emek tasarrufu
saglayarak etkin emek basina sermaye stokunu, dolayisiyla fiili yatinmi ve ¢ikti
diizeyini azaltmaktadir. Dolayisiyla, aym1 emek girdisiyle daha ¢ok c¢ikti saglayan
emek birikimli teknolojik gelisme, modelde biiylimeyi engeller hale gelmektedir ki

gercekte bu dogru bir yaklasim olmasa gerektir.

Ugiincii sorun, azalan verimler yasasi geregi zengin iilkelerin zamanla durgun
duruma girecegi ve onlarin biiyiime yolunu takip eden yoksul iilkelerin onlar
yakalayacag iddiasi1 ile ilgilidir. Modele gore yoksul iilkeler heniiz gelismenin
baslarinda olduklarindan daha hizli biiyiimekte ve durgun durumda bekleyen zengin
tilkeleri yakalamaktadirlar. Oysa gercekte zengin iilkelerin zenginligi, yoksul
tilkelerin de yoksullugu devam etmekte, ¢cok az gelismekte olan iilke gelismis tilkeleri

yakalayabilmektedir (Romer, 1996; 49).

Dordiincii sorun, gelismis bir ekonominin durgun durumdaki biiyiimesi ile
ilgilidir. Modele gore, durgun durumdaki bir ekonomide tasarruf egilimi artarsa
ve/veya digsal teknolojik gelisme olursa, etkin emek basina fiili yatirim sf(k) ve ¢ikti
Jflk) artmaktadir. Ancak, gelirin daha biiyiik kism tiikketime gideceginden tasarruflar
fazlaca artirma olanag yoktur. Dolayisiyla geriye biiyiimeyi saglayacak tek faktor
olarak teknolojik gelisme kalmaktadir. Boylece teknolojik gelismenin biiylime
acisindan 6nemi kabul edilmekle birlikte onun digsal sayillmasi sorunu devam etmektedir

(Romer, 1996; 49).

Besinci sorun, neoklasik biiyiime modelinin dayandig1 standart piyasa yapisi ile
ilgilidir. Tam rekabet piyasasinda firmalar fiyat kabul edici olduklarindan maliyetlerini
artiracag icin yeterli Ar-Ge faaliyetlerinde bulunamamakta, gerekli teknolojik gelisme

ve bilyiime gerceklesememektedir.
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1.3.2. Icsel Biiyiime Teorileri

Matematiksel olarak Solow modelinde duragan haldeki biiyiimenin ancak
digsal (yani model tarafindan agiklanamayan) teknolojik gelismelere bagli olmasinin
sebebi kullanilan neoklasik iiretim fonksiyonudur. Neoklasik iiretim fonksiyonu,
azalan (fakat pozitif) verimler prensibi iizerine kurulmustur. Neoklasik yaklasimda
biiylimenin temeli teknik gelismedir ve bu faktdor de digsal olarak ele alinmistir.
Teknoloji, tiim ekonomiler i¢in ayn1 miktarda ve bedelsiz olarak elde edilebilecek bir
kamu mali olarak goriilmektedir. (Kibritgcioglu, 1998; 219). Ancak 1980°li yillara
gelindiginde digsal biiylime modelleriyle ilgili yapilan tartismalarm sayist hizla
artmis ve Paul Romer (1986), uzun dénem biiylimenin digsal biiylime modelleriyle
anlatilamayacagim ve igsel bilyiimenin uzun donem analiz i¢in uygun oldugunu

belirtmistir (Ercan, 2000; 132).

Ik olarak Romer tarafindan ortaya atildign kabul edilen I¢sel Biiyiime
Teorileri (IBT) tam anlamiyla yeni bir model degildir. Aslinda Harrod-Domar
Modeli’ndeki biiyiime de i¢seldir ancak Harrod neoklasik teoriye sadik kalmis ve
sadece neoklasik iiretim fonksiyonunun degiskenlerini yeniden sorgulamistir. Romer
ise biilylimeyi neoklasik bilyiime modelinde oldugu gibi dissal etkide bulunan
giiclerin degil, ekonomik sistemin isleyisinin icsel bir sonucu olarak ele almistir.
Boylece bir anlamda Romer, artan oranhi biiylime olasiligimi ortaya koymaktadir.

IBT’nin genel 0zelligi, azalan verimlerin olmamasidir (Dogan, 2006; 34).

Kisaca, icsel biiylime modellerinde ekonomik biiyiimenin yine i¢sel iktisadi
temelleri olacagi sOylenmektedir. Bu modellerde iilkelerin gelir seviyelerinin
kendiliginden birbirine yaklasacagi tezi yikilmaktadir. Neoklasik modelin
ongoriilerinin aksine, az gelismis lilke eger gerekli onlemleri almazsa gelismis iilke
ile arasindaki ucurum gittikce acilacaktir. Yine neoklasik modellerin aksine soklarin

uzun donemli etkileri olacag gosterilmektedir (Ogiit, 2004; 2).
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Icsel biiyiimenin hangi mekanizmalarla olacagi hususunda cesitli fikirler
ortaya atilmistir. Biitiin fikirleri almanin miimkiin olmamasi nedeniyle temel birkag

modele deginmek yerinde olacaktir.

1.3.2.1. Romer’in AK Modeli

I¢sel biiyiime kavramini agiklamaya yonelik iki 6nemli varsayimim kabul
edilmesi gerektigi vurgulanmistir. icsel bilyiimenin, ancak dissal bir tasarruf orani
(sabit bir deger) ve dissal bir teknoloji diizeyi (sabit bir seviyede teknoloji dagilimi)
varsayimlarinin ortadan kaldirilmasiyla aciklanabilecegi ifade edilmis ve bu model
AK Model olarak adlandirilmigtir. Sadece artan verimler varsayimin getirilmesi bile
modelin 6ngordiigii biiyiime siirecini temelden degistirmektedir (Sala-i-Martin, 1996;

1027).

AK modelde, sermayeye gore azalan verimler varsayimina yer
verilmemektedir. Neoklasiklerde azalan verimler varsayimi, ekonomiyi duragan
duruma gotiirmekteydi. I¢sel Biiyiime Modelleri’nde boyle bir egilim yoktur ciinkii
marjinal getiriler sermaye birikimiyle birlikte yavaslamazlar. Tek sektorli AK
modeli kesin olarak yakinsama hipotezini reddetmektedir (Mankiw, Romer ve Weil,

1992; 24).

Romer “Yakinsama Anlagsmazlig1 (The Convergence Controversy)” calismasi
altinda verilerin gelirler bakimindan iilkeler arasinda yakinlagsmaya dogru bir gidisin
olmadigim gostermektedir. Bu sonug, teknolojik gelismenin digsal oldugu, iilkelerin
ayn1 teknolojik orana sahip oldugu temel 6n kabullerine dayanan neoklasik bilylime
modelini yanlislar. Neoklasik model bu kabullerle iilkeler arasinda gelir diizeylerinde
ve bilyiime oranlarinda yakinlasmaya dogru bir egilim olacagim soyler. Icsel biiyiime
teorileri farkli tasarruf ve yatinm oranlaria sahip iilkeler arasinda biiyiime

oranlarinda siirekli farklilik olacagini soyler (Ogiit, 2004; 5).



38

Dogrusal AK teknolojisi (A, teknolojik diizey; K, fiziksel sermayeyi, beseri
sermayeyi gostermektedir) neoklasik kuramin iki varsayimmyla ters diismektedir:
sermayeye gore azalan verimler kanunu ve daha once bahsettigimiz Inada kosullari.
Neoklasik modelde tasarruf oranlar sabitti, O<s<1. Kapali bir ekonomide tasarruflar
yurt i¢i yatirimlara esittir. Yurt i¢i yatinmlar ise, sermaye stokundaki net artig arti
agimma orani olarak ifade edilebilir. Sermaye stokundaki net artis kisi basina ifadeler

acisindan (1.30)’daki gibi gosterilir.
Ak = sAf (k)— (0 +n)k (1.30)

(1.30) no’lu esitlikteki Ak, kisi basina sermaye stoku; Af(k), kisi basina
terimler cinsinden iiretim fonksiyonu; o, asinma orani ve n ise niifus artis hizidir. A,
teknoloji diizeydir ve A, & ve n sabit degiskenler olarak alinmigtir. (1.30) denkleminin
her iki tarafi k terimine bdliindiigiinde, sermaye stokunun biiylime oram ile ifade

edildigi (1.31) no’lu esitlik elde edilmektedir.

_ sAf (k)
Tk

—(d+n) (1.31)

(1.31) no’lu esitlikteki d+n, negatif egime sahip asinma egrisidir; sAf(k)/k ise
tasarruf egrisidir. Neoklasik teknik gelisme Af(k) yerine dogrusal Ak terimini

yerlestirirsek sermaye birikim denklemi (1.32) no’lu esitlikte goriildiigi gibi olur.

Y, =sA—(0+n) (1.32)
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Sekil 1.6: AK Model

sA, (5+m)
F 1

Ekonomilerin Biiyiime Oranlan

sA X J_lj_IM_L‘LLL“ Tasarruf Egrisi

Lk
0

Kaynak: Sekil 1.6. Ates, S. (1998). “Yeni I¢csel Biiyiime Teorileri ve Tiirkiye Ekonomisinin
Biiyiime dinamiklerinin Analizi. Cukurova Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Doktora

Tezi” sayfa 26’dan alinmstir.

Sekil 1.6’da asinma (yipranma) egrisi, d+n diizeyinde yatay bir dogru ile
gosterilmistir. Tasarruflarin diizeyi neoklasik teoride oldugu gibi azalan bir egime
sahip degil aksine sA diizeyinde yine yatay bir dogru ile gosterilmistir. Sekil 1.6,
SA>0+A varsayimi altinda c¢izilmistir. Yani iki dogru arasinda pozitif ve sabit bir
mesafe soz konusudur ki bu da pozitif ve sabit bir biiyiime oram saglamaktadir. ki
ekonominin (Kyengin Kfakir) yalnizca baslangic sermaye stoklar1 farklilik gostersin. Bu
durumda iki ekonominin de bilylime oranlar1 aymi olacaktir ve aralarinda bir
yakinsama s0z konusu olmayacaktir (Sala-i-Martin, 1996; 1345). Neoklasik modelde,
tasarruflar gecici bir siire bilylimeye neden oluyordu ve ekonomi duragan durum
dengesine ulagtiginda bilylime, tasarruf oranlarindan bagimsiz hale geliyordu. Ancak
AK Modeli’nde tasarruflar, siirekli olarak biiylimeye neden olur. Tasarruf oranlar
k’min azalan bir fonksiyonu olarak belirtilirse, IBM yakinsama hipotezinin
olusabilecegini ifade eder. Bu yeni teoriler daha o©nce degindigimiz kosullu

yakinsama kavramini ortaya atmiglardir (Mankiw, 1995; 296).

Boylece Icsel Biiyiime Modelleri, neoklasik modelin digsal niifus artis1 ve

digsal teknolojik gelisme gibi varsayimlarini ortadan kaldirmistir. Ayrica daha ¢ok
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tasarruf eden iilkeler daha hizli bilyiiyecektir ancak iilkeler ayni teknoloji ve tercih
diizeylerine sahip olsalar da bu iilkeler arasinda yakinsama siireci gerceklesmeyebilir

(Mankiw, Romer ve Weil, 1992; 421).

1.3.2.2. Ar-Ge’ye Dayah icsel Biiyiime Modelleri

1.3.2.2.1. Rivera-Batiz ve Romer’in Ar-Ge Modeli

Bu model bilgi ve teknolojiyi ig¢sellestirerek, neoklasik biiylime modelinin
gelismis iilkeleri i¢ine disiirdiigii durgun durum c¢ikmazindan kurtarmayi, gercek
diinyaya uyan rekabet¢i bir denge sistemi kurmayi amaclamistir. Model, giris-¢ikis
serbestligi, digsalliklar ve bilgi tagmalarinin oldugu monopolcii rekabet piyasasim
esas almistir. Modele gore, ekonomik faaliyetler biri imalat, digeri Ar-Ge olmak
iizere iki sektorde siirmektedir. Imalat sektoriinde titketim ve yatinm mallari, Ar-Ge
sektoriinde ise biiytimenin devamini saglayan yeni fikir ve teknikler iiretilmektedir

(Rivera-Batiz ve Romer, 1991a; 976).

Rivera-Batiz ve Romer Once, imalat ve Ar-Ge sektorlerindeki ¢iktiyr (Y), bu
sektorlerde istihdam edilen beseri sermaye (H), vasifsiz emek (L), fiziki sermaye
(K) ve bilgi diizeyinin (A) fonksiyonu saymislardir. C tiiketim, AK yatirim (AK =1)
olmak iizere imalat sektoriiniin ¢ikti fonksiyonu (1.33) no’lu esitlikte gosterildigi
gibidir.

Y=C+AK=F(Hy,Ly,Ky,A) (1.33)

Ar-Ge sektoriiniin ¢ikti fonksiyonu ise (1.34) no’lu esitlikte gosterilmistir.

AM=R(H, L, K, A (1.34)
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(1.33) ve (1.34) numarali fonksiyonlardaki alt indisler sektorii temsil
etmektedir. A’nin digindaki girdiler ayn1 anda sadece bir sektorde kullanilabilirken, A
ayn anda her iki sektorde de kullanilabilmektedir. A’nin bu 6zelligi bilgi tagmalari,
hammadde ve ara mallarin monopolcii rekabet piyasasindaki firmalarca digsal olarak
saglanmasiyla birlesince her iki sektdrde de artan verim ortaya ¢ikmaktadir. A’nin bu
ozelligi, Arrow’un (1994) “kendi bilgimin bir kismim sana verirsem, onceden sahip

oldugum bilgiden bir sey kaybetmem” s6ziinii hatirlatmaktadir.

Rivera-Batiz ve Romer (1991b) daha sonra, tiikketim ve yatirnm mallarinin
tiretildigi imalat sektoriindeki ¢iktiy1, bu sektorde istihdam edilen beseri sermaye (H),
vasifsiz emek (L) ve fiziki sermayenin (K) fonksiyonu olarak (1.35) no’lu esitlikteki

gibi formiile etmislerdir.
A
Y(H,L,x,)= H”’Lﬁjx}—“—ﬁdi (1.35)
0

(1.35) no’lu esitlikteki x;, imalat sektoriinde kullanilan fiziki sermaye
girdilerini temsil etmektedir. En son kesfedilen bilgi ve mallar indeksini temsil eden
A, diger girdiler gibi, tiiketim ve yatinm mallarinin iiretiminde girdi olarak

kullanildigindan biitiin i’ler icin i>A oldugu kabul edilmektedir.

Modelin yeni formunda Ar-Ge sektoriindeki iiretimin de iki tiirlii oldugu kabul
edilmistir. Bunlardan biri, sermaye mallarimin yeni tasariminin iiretimidir ki bu
tiretimde vasifsiz emek ve fiziki sermaye kullanilmamakta, iiretim; belli bir etkinlik
katsayisiyla (5), beseri sermaye (H) ve genel bilimsel bilgi (A) tarafindan
gerceklestirilmektedir (Rivera-Batiz ve Romer, 1991b) ve (1.36) no’lu esitlikteki gibi

gosterilir.

A =JSHA (1.36)
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Ar-Ge sektoriindeki ikinci iiretim, dizaym {iretilen yatirnm mallariin ilk
tiretimi ile halen iiretilen mallarin laboratuar testleridir. Bu iiretimin girdileri, tipki
imalat sektoriinde oldugu gibi, beseri sermaye, vasifsiz emek, bilgisayar ve ol¢iim
cihazlar1 gibi sermaye mallaridir. Burada yeni bir dizayn iiretilmez, dizaym 6nceden
iretilmis ya da patent hakki alinmisg mallarin laboratuar sartlarinda prototip iiretimi ve
halen iiretilmekte olan mallarin laboratuar testleri yapilmaktadir (Rivera-Batiz ve

Romer, 1991b; 537).

Ileri goriislii, kir maksimizasyoncu girisimciler bir yandan Ar-Ge sektoriinde
yeni dizayn ve teknoloji liretmeye ¢alismakta, diger yandan bu yenilikleri iiretim
siireclerinde icsellestirmektedirler. Buna bir de, yeni bilgi ve teknolojilerden dogan
pozitif dissalliklar eklenince, gelismis iilkelerde azalan verimler ve durgun durum
ortaya ¢cikmamaktadir. Yeni bilgi ve teknoloji iiretimi, azalan verimlere baglanarak

sinirsiz bilylimenin gergeklesmesini onlemektedir (Romer, 1996; 65).

1.3.2.2.2. Aghion ve Howitt’in Modeli

Aghion ve Howitt (1992), tiriinlerin niteligini gelistiren teknolojik gelismeleri
ve bu siirecin iizerinde ilerledigi patent rekabetini, IBM cercevesinde analiz
etmektedir. Cikis noktalari, Schumpeter tarafindan 1942’de tartisilmis olan yaratici
yikim siirecidir. Schumpeter’a gore kapitalist sistemin uzun siire ayakta kalmasini
saglayan mekanizma yeni iiretim yOntemlerinin, yeni piyasalarin, yeni iiriinlerin
girisimler tarafindan siirekli bicimde ortaya konulmasidir. Her yeni, kendinden
oncekini ortadan kaldirarak ekonomiye sunulur ve bu siiregen bicimde gelisir (Ates,

1998; 46).

Aghion ve Howitt, Schumpeter’in bu diisiincesinden hareketle, bir yaratici
yikim siirecine dayali IBM gelistirmektedirler. Ekonominin beklenen biiyiime orani,
tim ekonomi i¢inde yapilan siiregen ve beklenen AR-GE faaliyetlerinin miktarina
baghdir. Dolayisiyla model, ardisik donemleri iceren bir analize sahiptir. Bireysel

AR-GE cabalari, ekonominin dinamigini saglamada 6nem kazanmaktadir. Ele alinan
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donemdeki AR-GE cabalari, izleyen donemin beklenen c¢abalarina negatif olarak
baglanmaktadir. Bunun iki nedeni vardir. Birincisi, yaratic1 yikimdir. ilk dénemde
yapilacak AR-GE yatirimlarinin miktari, izleyen donemdeki tekelci rant bekleyisine
baghdir. Bu rantlar, ikinci ardisik donemde {iretilen yenilikler sonrasinda ortadan
kalkmaktadir. Bu nedenle beklenen rantlarin bugiinkii degeri, ardisik yeniliklerin
olasilik dagilimi ile negatif yonlii bir iliski i¢indedir. Ikincisi, iki sektorlii (AR-GE ve
imalat sektorleri) ekonomide nitelikli isgiiciiniin almagsik sektorlerdeki istihdami ve

bunun sonucundaki iicret dinamiginin yol agtig1 degisimlerdir (Ates, 1998; 46).

Olgege gore sabit getiriyle ¢alisilan tiiketim mali iiretiminde niteliksiz isgiicii
ve aramali kullanilmaktadir. Bunu (1.37) no’lu esitlikteki gibi formiile etmek

miimkiindiir.

y=AF(x) (1.37)

(1.37)°de vy, tiikketim mali tiretim miktar1; x, aramali girdi miktari; A, aramal
girdisinin verimliligini gosteren parametredir. Aramali dogrusal iiretim teknolojisine

gore yalnizca (1.38)’deki esitlikte gosterilen nitelikli isgiicli girdisiyle iiretilmektedir.

x =L (1.38)

AR-GE sektoriinde ise yalnizca uzman isgiicii kullanilarak yeni teknolojik
tasarimlar ya da iriinler gelistirilmektedir. Ge¢mis donemdeki bilgi birikimi, yeni
arastirma siirecinde hic bir fonksiyona sahip degildir. Bilgiler, iirtinler gibi tamamen
demode olmaktadir. Nitelikli isgiicii AR-GE {iretim fonksiyonu i¢in zorunlu bir girdi
olarak varsayilmakta, bu nedenle eger ekonomide bu sektore nitelikli isgiicii tahsisati
yapilmiyorsa, yenilik gelistirme siireci de gerceklesmeyecektir (Aghion ve Howitt,

1992; 344).
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AR-GE sektoriinde gelistirilen yenilikler igerisinde, tiiketim mallar
tiretiminde kullanmilan aramallar yer almaktadir. Yeni aramallar tiiketim

fonksiyonundaki A parametresini, y>1 oraninda artirir.

A=Ay (1.39)

Aramali ireticisinin amaci, AR-GE sektoriinde gelistirilen yeni iiriin icin
tekel elde edecegi patent haklarimi alarak, bugiinkii karlarin1 maksimize etmektir.
Yeni teknolojilerin piyasaya siiriildiigii donemle birlikte, iiriin demode olur ve kazang
ortadan kalkar (Ates, 1998; 49). Aramal iireticisi firmanin tiiketim mallar1 cinsinden
iriin fiyatlamasi, marjinal iiriine gore yapilmaktadir ve buda (1.38) ve (1.39)’da
gosterilen esitliklerin  (1.37)’deki formiilde yerine konulup birinci tiirevinin

alinmasiyla elde edilir. Sonucta (1.40) no’lu esitlik elde edilmis olur.

p, =AF'(x) (1.40)

1.3.2.3. Beseri Sermaye ve Icsel Biiyiime Modelleri
1.3.2.3.1. Lucas’in Beseri Sermaye Modeli

Biitiin ekonomilerin biiylimesini tek bir modelle agiklamanin miimkiin
olmayacagin kabul eden Lucas (1988), diinyada gerceklesen biiyiime ve gelir
farkliliklariyla uyumlu, durgun duruma girmeyen, mekanik yapili, genel geger bir
model kurmak istemistir. Modelde standart neoklasik piyasa sartlarmin gecerli
oldugu, parasal faktorlerin analize katilmadigi bir ekonomide cikt1 diizeyinin (Y),
fiziki sermaye (K) ve etkin emek (N°) girdisi tarafindan belirlendigi kabul edilmis

ve buda (1.41) no’lu esitlikteki gibi gosterilmistir.

Y =F(K,N°) (1.41)
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Bir ekonomide ortalama (h) yetenek diizeyinde (N ) adet is¢i varsa ve her bir
is¢i (u) kadar zamanim cari liretim igin harcarsa etkin emek arz1 N° = uhN ve ¢ikti

fonksiyonu (1.42) no’lu esitlikteki gibi olmaktadir (Lucas, 1988; 32).

Y = F(K,uhN) (1.42)

(1.42) no’lu esitlige gore, calisilan siire (u) ve iscilerin ortalama yetenek
diizeyi (h) arttik¢a cikti diizeyi artmaktadir. Diger yandan, sosyal bir olay oldugu
kabul edilen ve daha ¢ok okullasma oranina baglanan beseri sermaye birikimi,

calismadan arta kalan zamanla (1 - u) iliskilendirilir ve (1.43)’teki gibi ifade edilir.

Ah, =hdS(1—u,) (1.43)

(1.43) no’lu esitlige gore, u, = 1 olmasi halinde zamanin tamami mevcut
tiretimi gerceklestirmeye gitmekte, iscilerin yeteneklerini gelistirmelerine hi¢ zaman
kalmamakta ve beseri sermaye birikimi sifir olmaktadir. u; = O olmasi halinde ise,
zamanin tamami yetenekleri gelistirmeye gitmekte ve beseri sermaye birikimi
maksimum olmaktadir. Bu iki u¢ durum arasinda mevcut yetenek diizeyinde azalan

getiri olmayacagi kabul edilmektedir (Lucas, 1988; 33).

Modelde, sosyal bir aktivite oldugu kabul edilen beseri sermaye birikimi
fiziki sermayenin dogal bir parcasi olarak goriilmemis, daha ¢ok okullasma oram ile
baz1 6zel caba ve harcamalara baglanarak caligma dis1 zamanla iliskilendirilmistir.
Oysa beseri sermaye birikimi, biitiin bunlarla birlikte, yaparak 6grenme, hizmet ici
egitim ve fiziki sermaye gibi calisma ici faktorlerle de yakindan ilgilidir. Ornegin
yaparak 6grenme modelinde, liretimde gecen siire u, arttikca beseri sermaye birikimi
artarken, Lucas’in modelinde ¢alisma dis1 siire 1-u; arttikca beseri sermaye birikimi
artmaktadir. Yaparak ogrenme ile calisma dis1 6grenme arasindaki bu celiskiden ve
1-u+u, = 1 olmasindan hareketle beseri sermaye birikimi denklemi Ah, = oh, seklinde

yazilabilir. Buna gore, beseri sermaye birikiminin kaynagi yine kendisidir ve bu yeni
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durum Arrow’un (1994) “yeni bilgi, tek girdisi onceki bilgi olan tiretilmis bir maldir”

soziine paralel diismektedir (Demir, 2002; 4).

1.3.2.3.2. Jones’un Beseri Sermaye Modeli

Jones (1996), beseri sermaye, bilgi olusumu ve biiyiime iliskilerine dayal1 bir
model gelistirilmistir. Jones’a (1996) gore, cesitli yaklasimlardan hareketle
gelistirilebilecek biitiinlesik bir model, birincil olarak biiyiimenin aciklanabilen
kismini genisletecektir. ikinci nokta, Barro ve Lee nin (1993) beseri sermaye veri
kiimesinin stoklar degil, beseri sermaye birikimini saglayan yatirimlar1 gdstermekte
oldugunu vurgulamak amacindadir. Uciinciisi, MRW’nin (1992) modelinde
teknoloji transferinin regresyonda yer almamasidir ve Jones, bu noktayr bilyiime

modeline katmaktadir.

Ekonomide ii¢ mal iiretilmektedir: Tiiketim mal (¢ikt1), beseri sermaye mali
(deneyim ya da beceri) ve yeni ara sermaye mallar (bilgi). Tiiketim mallar (Y),
isglicii (Ly) ve ara mallar (x;) kullanan rekabet¢i firma tarafindan iiretilmektedir.
Firmadaki kisi basma beseri sermaye miktari, firmamn kullanacagi ara sermaye
mallar diizeyini belirlemektedir. Diger bir ifadeyle beseri sermaye, ileri diizeydeki
fiziksel sermaye mallarin1 kullanan beceri diizeyi yiiksek isgiiciinii belirtmektedir.
Ortalama beceri diizeyindeki isgiiclinii (h) calistiran firmanin tiikketim mali {iretim
fonksiyonu olgege gore sabit getirilidir ve (1.44)’teki esitlikle ifade edilir (Jones,
1996; 8).

h(t)
Y() =L, ()™ j x,()%di (1.44)

0

(1.44) no’lu iiretim fonksiyonu Romer (1990) modelinden farklidir. Romer’de

ara sermaye mallarinin bir kismu1 rekabete konu olan nitelikte, bir kismu ise rekabete
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konu olmayan niteliktedir. Ekonomide bireylerin 6zdes ve oOlgege gore sabit getiri

varsayimlarindan dolay1 model tek ornek firma iizerine kurulmaktadir.

Bireyler toplam zamanini; tiiketim mali iiretim sektoriinde calisma, egitim
yoluyla (¢iraklik egitimi, resmi egitim, firma ici ¢esitli kurslar vb.) beceri gelistirme
ve bos zaman biciminde bolmektedir. Buna gore bireyin beseri sermaye birikimi

(1.45) no’lu esitlikteki gibi gosterilir (Jones, 1996; 13).

St A(t)
Ah(t) = DR (—=2)"
(t) = ue ()( P (t)) (1.45)

(1.45) no’lu esitlikte v(t), bireyin toplam zamanindan beseri sermaye
birikimine ayirdigi goreli zamani; p, herhangi bir pozitif sabiti; A(t), sahip olunan
teknolojik diizeyi (ara sermaye mallarimin tarihsel dizeydeki 6l¢iimii) gostermektedir.
Beseri sermaye birikim esitligi, son terim ihmal edildiginde Lucas’in (1988)
modeliyle aymidir. Lucas’in modelinde beseri sermaye birikim fonksiyonu h
acisindan dogrusaldir ve i¢sel olarak bilyiimenin 6nemli dinamigidir. A(t)/h(t) terimi,
h’ye gore daha az dogrusaldir ve denklemin egim diizeyini belirlemektedir. Bu egim,
ara sermaye mallarinin kullanma (ya da kullanmayr &6grenme) zorlugunun

derecesinin bir dl¢iisiidiir (Jones, 1996; 16).

AR-GE sektoriinde istihdam edilmis cesitli beceri diizeylerindeki isgiicii,
beceri diizeylerine bagli olarak yeni teknolojik tasarimlar iiretmektedir. Beceri
diizeylerine gore ayarlanmis isgiiciiniin verimlilik parametresidir ve teknolojik
stokun artan bir fonksiyonudur. Bu varsayim, modele bilginin zamanlar arasi
yayildigi bir yapr kazandirmaktadir. Ornegin giiniimiizde gelistirilen lazer ya da tam
zamaninda liretim yontemi, gelecek kusaklara da tasinacak birer bilgidir (Jones,

1996; 17)
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1.3.2.3.3. Solow Biiyiime Modelinin Genisletilmesi

Mankiw, Romer ve Weil (1992), Solow modelini beseri sermaye ile
genigletmislerdir. Aslinda onlara gére Solow modeli kendi i¢inde tutarli bir modeldir.
Ancak Solow modeli beseri sermayeyi disladigi i¢in tasarruf oram (s) ve de niifus
aris hizinin (n) biiylimeye etkisi bilyiime regresyonlarinda tutarli sonuglar
vermemektedir. Ayrica sermaye esnekligi olan o’nin degeri gercekte oldugundan
daha biiyiik tahmin edilmektedir. Solow modelinde iiretim fonksiyonunda yer alan
sermaye, yalnizca fiziksel sermaye stokunu igermektedir. Ancak beseri sermaye de

tilkelerin iiretim fonksiyonlarinda girdi olarak yer almalidir (Lucas, 1988; 38).

Mankiw, Romer ve Weil, beseri sermayenin de Solow modele eklenmesiyle
Genistirilmis Solow Modele (GSM) ulasmiglardir. Modele beseri sermaye birikimi
dahil edilmezse, fiziksel sermaye birikimi ve niifus artis hiz1 gelir iizerinde daha
biiyiik etkilere sahip olur. Ayrica beseri sermaye birikimi, tasarruf oran1 ve niifus artis
hiziyla iliskili olabilir. Mankiw, Romen ve Weil’e gore, GSM iilkeleraras1 gelir
farkliliklarinin yaklasik %80’ini agiklayabilmektedir (Mankiw, Romer ve Weil, 1992;
433).

Uretim fonksiyonu (1.46) no’lu esitlikte gosterildigi gibi artik iic degisken

icermektedir.
Y, =K*HP(AL) ™" (1.46)

(1.46) no’lu denklemdeki Y cikti, K fiziksel sermaye, H beseri sermaye, A
teknoloji seviyesi ve L isgiiclinii gdstermektedir. Ekonomide toplam tasarruflar ya

fiziksel sermaye ya da beseri sermaye seklinde olusmaktadir.

y:—’k:—’h:— (1.47)
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(1.47) no’lu esitlik etkin isgiicii (AL) cinsinden degiskenleri gostermektedir. y,
etkin isgiicii bagina iiretilen ¢iktiy1; k, etkin iggiicii basina sermaye stokunu; h ise etkin

isglicii basina beseri sermaye stokunu gostermektedir.

Sermaye stokundaki degisiklik AK=I-0K seklinde ifade edilebilir. Bu esitligin
her iki tarafi AL terimine boliiniirse (1.48) no’lu esitlik elde edilir.

AK
— -0k 1.4
VAR (1.48)

(1.48) no’lu esitlik kisi basina degiskenler acisindan yazilirsa (1.49) no’lu
esitlik elde edilir.

_d(K/AL) _AK

AK —(n+ )k 1.49
& L (n+g) (1.49)

Niifus artis orani, n = AL/L; teknoloji gelisim orani, g = AA/A ve etkin emek
basina diisen sermaye de, k = AK/AL olarak (1.49) no’lu esitlikte yerlerine konulursa
(1.50) no’lu esitlige ulagilir.

Ak, =5,y —(n+g+0)k =sk*h’ —(n+g+k, (1.50)
Ayni islemler beseri sermaye i¢in de yapilirsa (1.51) no’lu esitlik elde edilir.

Ah =s,y,—(n+g+0)h =5 k*h’ —(n+g+0)h, (1.51)
(1.51) no’lu esitlikte de Ah = 0 oldugunda s,k“#” = (n+ g +J)h olmaktadir. 1-

B>a oldugundan bunun ikinci tiirevi pozitiftir. Bu egrinin iizerinde Ah pozitif, altinda

ise negatiftir (Sekil 1.7) (Romer, 1996; 134).
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Sekil 1.7: Etkin Isgiicii Basina Beseri ve Fiziksel Sermayenin Dinamigi

k h=0

h
0

Kaynak: Sekil 1.7. Ates, S. (1998) "Yeni i¢sel Bityiime Teorileri ve Tiirkiye Ekonomisinin Biiyiime
Dinamiklerinin Analizi” sayfa 113’ten alinmistir.

Sekil 1.7°de de goriildiigii gibi ekonominin baslangic konumu ne olursa olsun
duragan durum dengesine (E noktasina) ulasir. Bu nokta iki tiir sermayenin birlikte Ah
= 0 ve Ak = 0 durumunu yerine getirdikleri noktadir ve ekonomi duragan durum
dengeli biiyiime oranina sahiptir. Duragan durum dengesinde k, h ve y sabittir; K, H
ve Y de (n+g+0) oraninda biiyiir. Bu modelde uzun dénemli bitytime hizi, teknolojik
gelismeye baglidir ve digsaldir. Ak=0 ile Ah=0 durumunda ekonomi duragan durum
dengesindedir. Dolayisiyla ekonominin yakinsayacagi duragan durum, (1.52) ve
(1.53) no’lu esitliklerle elde edilecek egrilerin kesistigi noktada olusacaktir (Ates,
1998; 113-114).

- B !
# S S —
k' = (L)t (1.52)
n+g+0
; R
h = (—tL—)? (1.53)

n+g+o
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1.3.2.3.4. Gemmel’in Beseri Sermaye Modeli

Gemmell’a gore yeni bilyiime literatiiriinde beseri sermaye konusu ya hig ele
alinmanus ya da yeterince ayrintili ve olgun bir cercevede incelenmemistir. Ornegin
literatiirde beseri sermayenin 0l¢iisii olarak hangi verilerin alinacagi konusunda ortak
bir karara varilamamistir. Bu cercevede Gemmell, beseri sermaye i¢in almagsik bir
Olciim gelistirmektedir. Bu almagik yaklasim, beseri sermaye stoku ile birikimi
arasindaki ayirimi da netlestirme iddiasindadir. Gemmell’e gore yeni icsel biiylime

modellerinin beseri sermayeye bakisi su noktalarda toparlanabilir (Ates, 1998;121).

- Cobb-Douglas tipinde modellenmis olan biiyiime denklemleri, beseri
sermayeyi i¢erecek sekilde genisletilebilmektedir (MRW ornegi).

- Romer’in (1990) beseri sermaye iceren biiylime modelinde, AR-GE
sektoriine yapilan fiziksel sermaye yatirimlart yoluyla biiyiime
olugmaktadir. Romer’e gore, AR-GE’de elde edilen yeni tasarimlar,

bilimsel bilgi bigimindeki beseri sermayenin bir fonksiyonudur.

Bir diger yogunlagsma da, teknoloji iireten ve taklit eden iilkelerarasi iliskiler
sonucu beseri sermayenin modellenmesidir. Baumol (1986) ve Barro (1991) gibi
yazarlara gore, beseri sermaye stoku bakimindan giiclii olan iilkeler, teknolojiyi daha
etkin kullanarak, toplam faktdr verimliligini daha cok artirabilirler ve boylece
ekonomik bilyiimeyi hizlandirabilirler. MRW’nin modeli, Romer, Baumol ve
Barro’nun modeli ya da yaklasimlarindan ayrilmaktadir. MRW’nin modeli beseri
sermayenin ulusal gelirdeki paymi ya da etkinlik derecesini belirlemekte, buna
karsilik diger modellerde, biiyiimeyi olumlu yonde etkileyen beseri sermaye birikimi

icin gerekli kaynaklarin neler olabilecegi sorgulanmaktadir (Barro ve Lee, 1994; 44).

Barro (1991) calismasinda ilkokula ve orta dereceli okula kayit olanlarin
sayisini, i¢sel bilylime modelinde beseri sermaye stoku icin bir yaklasim almaktadir.
Dowrick ve Gemmell (1991) ise, okula kayit yaptirma oraninin orta donemini,
uluslararasit teknoloji transferinin yaratacagi beseri sermaye stokuna etkilerini

sinamak i¢in kullanmiglardir. Romer ise okuryazarlik orani ve kisi basina diisen
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gazete ve radyo sayisini, beseri sermayenin bir Ol¢iitii olarak dikkate almaktadir.
Beseri sermaye birikimi etkilerini ise, okuryazarlik oranmindaki degisimle
saptamaktadir. Barro ve Lee (1994) caligsmasinda, iilkelerin 25 yas ve iistii niifusunun
okullasma ile gecirdigi siireyi (yi1l), {ilkenin egitim faaliyeti olarak
degerlendirmektedir. Gemmell’a gore bu yaklasim beseri sermaye stokunun
belirlenmesinde, ilkokul ve orta dereceli okullara kayit yaptirma oranindan daha
dogru bir yaklagimdir (Ates, 1996; 80). Barro ve Lee’nin bulgularina gore, orta
dereceli okul egitimi gormiis isgliciiniin biiyiimeye katkis1 pozitiftir ve bu
degiskendeki biiylimenin de, ekonomik biiyiimeye olumlu katkilar yaptigina iliskin
bulgular elde edilmistir. Tam karsit olarak kadin isgiiciiniin ve 6zellikle ilkokul ve
tiniversite egitiminin ekonomik biiylimeye katkilarinin olmadigr sonuglarina

ulagilmagstir.

Gemmell’a gore beseri sermaye yatirimlar resmi olmayan egitim, is egitimi,
saglik bakimi ve yaparak 6grenme gibi degisik bicimlerde yapilabilir. Ancak beseri
sermayeyi modelleyen i¢sel biiyiime modellerinde beseri sermaye birikimi daha ¢ok
ilkokul ve orta dereceli okullar1 (ya da sonrasi resmi egitim) kapsayan resmi egitim
yatinmlan ¢ercevesinde ele alinmistir. t donemindeki beseri sermaye stoku (1.54)

no’lu esitlikte belirtildigi gibidir (Ates, 1996, 83).
Ht :Ht—1+atNt_ﬂth (1.54)
(1.54) no’lu esitlikteki H, beseri sermayeyi; N, ekonomideki toplam niteliksiz

isgliciinii; o, toplam niteliksiz iggiiciiniin iiretime katilma oranini; BR, beseri sermaye

icerilmis isgiicliniin emekli olan kesimini ifade etmektedir.
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2. BOLUM

DOGRUDAN YABANCI YATIRIM KAVRAMI

2.1. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMIN TANIMI VE FONKSIYONLARI

Literatirde Dogrudan Yabanci Yatiimlarin (DYY) cesitli tanimlan
bulunmaktadir. Rutherford DYYyi bir bagka iilkede, yerel iiretim tesisi acmak ya da
halihazirda var olan bir isletmeyi alma seklindeki ticari yatirnmdir diye tanimlamistir.
UNCTAD’in (Birlesmis Milletler Kalkinma ve Ticaret Konferansi) cesitli basin
bildirilerinde DYY, bir ekonomideki yerlesik bir isletmenin yOnetiminin bir baska
ekonomideki isletme tarafindan kontroliinii i¢eren bir yatirim olarak tanimlanmigtir

(Demircan, 2003; 11).

Dogrudan Yabanci Yatinm (DYY), bir iilkede bir firmay1 satin almak veya
yeni kurulan bir sirket icin kurulus sermayesini saglamak veya mevcut bir sirketin
sermayesini arttirmak yoluyla o iilkede bulunan sirketler tarafindan diger bir iilkede
bulunan sirketlere yapilan ve kendisiyle birlikte teknoloji, isletmecilik bilgisi ve

yatirrmcinin kontrol yetkisini de beraberinde getiren yatirnmdir (Karluk, 2001, 100).

Tanimindan da anlagilacagr gibi, DYY’ler, iilkeler arasinda sermaye
transferlerinin bir piyasa islemi olmadan bir iilkeden digerine aktarilmasi seklinde
olmaktadir. Sicak para diye adlandirdigimiz kisa vadeli sermaye transferlerinin
(portfoy yatirimlari) disinda kalan, orta ve uzun vadeli sermaye, teknoloji ve yonetim
bilgisi sunma gibi 6nemli fonksiyonlar1 beraberinde getiren bu yatinmlar, dogrudan

yabanci yatirimlardir (Gover, 2005; 19).

Dogrudan yabanci yatinmlarin baslica fonksiyonlarini su sekilde siralamak

mumkiindiir.
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- DYY, hem baslangicta getirdigi sermaye ile, hem de sagladig1 karlar
yeniden yatirarak (kar dagitimima gitmedigi varsayim altinda) gittigi
iilkenin iiretim kapasitesini arttirir.

- DYY’nin getirdigi dovizler, uzun dénemde ithalati1 ikame edici ve ihracati
artiric1 etkiler yaratarak, gidilen iilkenin 6demeler dengesinin diizelmesine
katkida bulunur.

- DYY, teknoloji ve isletmecilik bilgisini de beraberinde getirir.

- DYY, yerli ekonomiye dinamizm kazandirir ve i¢ rekabeti arttirir.

- DYY, yaratacagi yeni is olanaklar1 ile iilkenin issizlik sorununun
cOziimiine katki saglar.

- DYY kuruluslar, sagladiklar karlar dl¢iisiinde yerel hiikiimetler i¢in bir

vergi kaynagi olusturur.

2.2. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMIN NEDENLERI

Uluslararas: Ticaret Teorisi’nin temeli Karsilastirmali Ustiinliikler Teorisi’ne
(KUT) dayanir. David Ricardo’nun formiile ettigi bu teoriye gore her iilke, goreceli
olarak hangi mallar1 daha ucuza iiretiyorsa o mallarin liretiminde uzmanlasir. Bu
cercevede de liretiminde uzmanlastigi mali ihrac edecek, diger iilkenin uzmanlastig
iiriinii de ithal edecektir. Temeli Adam Smith’in Mutlak Ustiinliikler Teorisi’ne
MUT) dayanan liberal yorumun amaci, Smith’in kitabina adimi veren Uluslarin
Zenginligine ulasmaktir. Bu liberal teorinin temeli, ortak c¢ikarin zenginlik
yarataca@idir. KUT uluslararasi ticaretin temel mantigim agiklayabilse de DYY lerin
nedenlerini tam olarak ifade etmekte yetersiz kalmaktadir (Seyidoglu, 2001; 323).

DY Y’nin baglica nedenleri asagidaki gibi siralanabilir.
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2.2.1. Hammadde Kaynaklari

Hammadde kaynaklan1 yeryiiziine dengeli bicimde dagilmis degildir.
Hammaddelerin isletilmesine yonelik yatirnmlar, madenlerde oldugu gibi bu
kaynaklarin bulundugu yerlere kurulur. Siyasi tarih ac¢isindan; hammadde kaynaklari
ve sanayi iiretimi iligkisi sonucu, Sanayi Devrimi ile giiclenen iilkeler, diinyanin
hammadde kaynaklarinin oldugu yerlerde sOmiirgeci bir sistem meydana
getirmiglerdir. 19. ve 20. ylizyillar bu ekonomi-politik sistemin zirveye ¢iktig1 ve bu
rekabetin neden oldugu iki biiyiik diinya savasiyla tasfiye oldugu zamanlardir.
Geleneksel dis yatinmlarin nedenleri bununla ilgilidir. 19. yiizyilda ve 20. yiizyilin
baslarinda ana iilke sanayilerinin ihtiyaci olan hammaddelerin saglanmasi i¢in, Batili
sirketlerin yatirimlart bu kaynaklarin bulundugu az gelismis iilkelere yapilmistir

(Karluk, 2003; 201).

2.2.2. Faaliyetlerin Biitiinlestirilmesi

[k asamadan nihai iiriin asamasina kadar tiim faaliyetleri (dikey biitiinlesme)
veya aynm agamadaki iiretim faaliyetlerini tek bir yonetim altinda toplamanin yararl
oldugu durumlarda (yatay biitiinlesme), iiretimde biitiinlesmeye gidilir (Gover, 2005;
23). Bu gibi durumlarda girdi saglamanin giivenceye alinmasi veya belirli asamalari
farkli {iilkelerde gerceklestirmenin faaliyet avantaji yaratmasi gibi nedenler
dolayistyla iiretim farkli iilkelere yayilir. Bu yapida bir iirliniin her bir parcasi,
maliyet avantaji ve uzmanlik bilgisi ile verimlilik cergcevesinde farkli tilkelerde

iretilir.

2.2.3. Unvanin ve Sirlarin Korunmasi

Ticari hayatta cok olumlu isim yapan firmalar kendi iiriinlerinin kalitesine ve

marka imajlarina zarar gelmemesi i¢in, mallar1 yurtdisinda da kendileri tiretmeyi

tercih edebilirler. Bu sirketler, lisans anlasmalar yoluyla {iriinlerinin aym kalitede
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iretilemeyecegini diisiindiikleri i¢in iriinlerini yurtdisinda da kendileri tiretmeyi
tercih etmektedirler. Ozellikle gelismekte olan iilkeler icin bu nedenden kaynaklanan
DYY’ler onemli kaynak, istihdam ve ihracat imkam yaratsa da yerel sirketlerle
igbirligi cercevesinde baglanti kurulmasi ve bilginin paylasilmasi acisindan
etkisizdir. Uretime iliskin bilgilerde gizliligin 6nemli oldugu durumlarda, DYY lerin

lisansa tercih edilmesi ise sirlarin korunmasi ile ilgilidir.

2.2.4. Uriiniin Yasam Donemi Hipotezi

Firmalarin i¢ ekonomideki gelismenin sinirina ulagmalariyla, bu piyasada
daha fazla kar elde etme olanaklar1 kalmaz. Kar artiginin siirdiiriilebilmesi i¢in, daha
az girilmis bulunan ve belki de rekabetin daha simirli oldugu yabanci piyasalarda
tiretim yapilmasi gerekebilir. Raymond Vernon tarafindan ortaya atilan bu goriise
gore, dig yatirim; yurt i¢ine uzun siiredir yerlesmis olmanin ve iyi is yapmanin bir
sonucudur. Bu goriis acisindan Amerikan firmalarimin dis piyasalarda egemen
olmalar1 da iiriin devrelerinin ileri asamalarinda bulunmalariyla ilgilidir (Seyidoglu,

2001; 325).

2.2.5. ithalatc1 Ulkenin Koydugu Tarife ve Kotalardan Kacinma

Ihracat¢1 firma ithalatci iilkenin uygulamaya koydugu tarife ve kotalar
karsisinda, o piyasayr kaybetme tehlikesi ile karsilasir. Bu durumda, tarife ve
kotalarin etkisinden kurtulup o piyasay1 elde tutmanin yolu, séz konusu piyasada
tiretime baslamaktir. Amerikan yatirimlarinin 1960’l1 yillarda Bat1 Avrupa’ya hizla
akmalar1 bu nedenle ilgilidir. Avrupa Ekonomik Toplulugu (AET) kurulup, dista
kalan iilkelere (ABD dahil) ortak giimriik tarifesi uygulanmaya baglaninca, Amerikan
sirketlerinin bolgeye ihracati bundan cok olumsuz bicimde etkilenmistir. Bunun
izerine s0z konusu sirketler yatirimlarimi kitleler halinde topluluk iilkelerine

yapmaya baslamislardir (Gover, 2005; 21).
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2.2.6. Yurtici Kisitlamalardan Kurtulma

Yurtigindeki cesitli kisitlamalardan kurtulma ¢abasi, bankalarin ve bazi imalat
sanayi alt sektorlerin uluslararasi alana yayilmalarinda énemli bir etkendir. ABD’de
ve diger sanayilesmis iilkelerde bankacilik yasalarinin getirmis oldugu diizenlemeler,
bunlardan kurtulmak {izere bankalan yurtdisinda subeler agmaya yoneltmistir. Bunun
gibi, iilkedeki ¢evre koruma standartlarin getirdigi kisitlamalardan kurtulmak isteyen
imalat sanayi firmalari, iiretim i¢in diisilk ¢evre standarth iilkeleri se¢mislerdir.
Bunlar arasinda cevreyi Kkirletici ve kamu sagligma zararli endiistriler 6zellikle

belirtilebilir (Han ve Kaya, 2002; 73).

2.2.7. Uretim Esnekligi

Satinalma giicli paritesi teorisinin 6ngordiigii gibi, {iilkeler arasindaki
enflasyon oranlan ile bu iilkelerin doviz kurlarindaki goreceli degismeler arasinda,
uzun vadede dogru yonlii bir iligki 6ngoriir. Bunu saglayan arbitraj mekanizmasidir.
Ama bazen satinalma giiciinden sapmalar olabilmektedir. Bu gibi durumlarda, parasi
reel deger kaybina ugramis iilkelerde iiretimde bulunmak, maliyetleri diisiiriicii bir
etkendir. O bakimdan reel deger kaybinin dogurdugu firsatlardan yararlanmak igin
tiretim yeri degistirilebilir. Bu tarz istikrarsizliklar sirketlerin karlarina yarasa da reel
deger kayiplan bir iilkenin istikrarsiz ve gii¢siiz yapisint gostermektedir (Seyidoglu,

2001; 326).

2.2.8. Yatirimlari Uluslararasi Cesitlendirme

Dis yatinmlar, hissedarlar acisindan dolayli olarak portfdy cesitlenmesi
saglar. Uretimin tek bir piyasa ile simrli bulunmasi durumunda, nakit akimlari
goreceli bir istikrarsizlik gosterir. Firma, iiriin ¢esitlendirmesi ile bu durumu bir
Olctide dengelemeye calisabilir. Fakat aym iilkedeki tiim iirtinlerin satis kosullarinin

benzer yonde etkilenmesi normaldir. Yani c¢esitlendirme ile sistematik risk
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giderilemez. Oysa sirket, tiretimini uluslararasi diizeyde cesitlendirerek bu riski bir
Olctide azaltabilir. Ciinkili tiim iilke ekonomileri aym yonde dalgalanmazlar

(Seyidoglu, 2001, 326).

2.2.9. Ucuz Yabanci Faktor Kullanimi

Isgiicii ve dogal kaynak maliyetleri, iilkeler arasinda biiyiik degismeler
gostermektedir. Dolayisiyla emek ve dogal kaynak yogun mallarin bu faktorlerin bol
ve ucuz oldugu yerlerde kurulmasi, iiretim maliyetlerini diisiiriicli etki yapar. Cogu
Amerikan sirketinin Meksika, Malezya, Kore, Hindistan, Hong Kong ve Tayvan gibi
tilkelere yaptiklar1 yatirimlarda bu faktorlerin etkisi vardir. Japon firmalar da giderek

Meksika ve diger ucuz emek iilkelerine dogru yonelmektedir.

2.2.10. Yabanci Teknoloji Kullamilmasi

Cok Uluslu Sirketler (CUS) yurt diginda iiretim tesisleri kurarak veya mevcut
tesisleri satin alarak, yatirnm yaptigi iilke teknolojisini 6grenerek daha sonra da bu
bilgileri iiretim siireclerinin gelistirilmesinde kullanabilirler. Bu etken, ozellikle
ABD’ye yatirim yapan Avrupa veya Japon uluslararasi sirketleri icin soz konusu

olmustur.

2.2.11. Monopol Avantajindan Yararlanma

Sinai orgiitlenme teorisine gore, rakiplerinin sahip olmadiklari iiretim bilgi ve
becerilerini elinde bulunduran sirketler dis piyasalara acilma bakimindan avantajl
durumdadir. Bu goriise gore tiim bilgi, kaynak ve mallar tam olarak hareketli olsalar
ve bunlara istendigi an sahip olunabilseydi, hicbir piyasada monopolcii yapilara
rastlanmazdi. Ancak gercek piyasalarda bu kosullar saglanamamaktadir. Bazi

ayricaliklar1 dolayisiyla bir piyasadaki belirli firmalar digerlerine gore iistiinliik elde
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ederler (Demircan, 2003; 14). Ornegin teknolojiyi ele alirsak, bir teknolojiye yalmz
kendisi sahip olan firma, i¢ ve dis piyasalarda bu avantajim kullanabilmektedir.
Teknoloji yeni bir mal, tiretim siireci, pazarlama veya finansman yontemi ile ilgili
olabilir. Dolayistyla bu alanlarda rakiplerine gore iistiinliige sahip olan bir firma bu

avantajim kullanarak uluslararasi piyasalara daha kolayca acilabilmektedir.

2.3. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMIN TURLERI

Firmalar yabanci bir iilkede dogrudan yatirnm yapma kararmmi verirken su
asamalan1 dikkate alirlar. Ik asamada, biiyiimek ve uluslararas1 piyasaya acilmak
isteyen firma yabanci bir lilkede uygun bir yatirim olanagi goriir. Bu yatirim; sube
acma ve yeni tesis kurma, birlesme (sirket evliligi) veya satin alma, uluslararasi ortak
girisim ya da lisans anlasmast seklinde olabilir. Sonraki asamada ise, yatirimin o
tilkede yapilip yapilamayacag arastirilir ve iilke kosullar1 uygunsa bu yatirim yapilir.
Ancak bazen de, once iilkenin DYY'ye uygun olup olmadig arastirilir ve sonra da

uygun yatirimin hangi tiirde olacagina karar verilir.

Dogrudan yabanci yatirim tiirleri iginde en onemli yeri sube agma ve tesis
kurma almaktadir. Burada yatinm yapan ana sirket kismen veya tamamen subenin
veya tesisin miilkiyetini elinde bulundurmaktadir. Ana merkeze bagl dis iiretim
birimlerindeki miilkiyetin dagilimina bagh olarak, karar ve kontrol mekanizmasina
getirecegi smurlamalar yliziinden ana sirket genellikle subelerin %100 sahipligini

tercih eder (Ildir, 2001; 16).

DYY’nin bir bagka tiirii ise sirket evlilikleri ya da baska deyisle
birlesmelerdir. Bu yatinm tiiriinde firmalar yabanci bir iilkede yeni bir tesis veya sube
acmak yerine mevcut yerli bir firma ile birlesme yoluna gidebilir ya da firmanin
tamamini satin alabilir. Sirket birlesmesinde bir sirketin diger bir sirket icinde erimesi
veya iki sirketin yeni bir varlik olusturmasi s6z konusudur. Bu tiir olusumlarda
taraflar birbirlerinden bagimsiz degillerdir. Calismalar1 da istikrarhi ve basittir.

Birlesen sirketlerin ayrilmasi ise oldukca zordur. Sirket evlilikleri iilke icin net
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yatinm veya iiretimde nadiren bir artisa yol agmaktadir. Cogu zaman uluslararasi
yatirimct ile birlesen sirkette olusacak politika degisikliginden otiirii yatinmlarda bir
azalma bile soz konusu olabilir. Bu durum, ashinda ilk bakista goriindiigii kadar
olumsuz bir gelisme degildir (Bayraktar, 2003; 26). Uluslararas1 yatirime1 bu sekilde
gerceklestirdigi yatirimlarin ¢ogunu sermaye ile birlikte degisen olciilerde teknoloji,
isletmecilik bilgisini firmaya dolayisiyla iilkeye sokmaktadir. Ayrica bu yatirimlar

cogu zaman yerel sirketlerin yasamasi ve rekabet edebilmesini saglamaktadir.

Uluslararas1 dogrudan yatirnmlarin bir bagka tiirii de ortak girisimlerdir. Bu
yatirnm tiirii genellikle sirket evlilikleri ile kanstirilir. Ancak uluslararasi ortak
girisimler benzer amaclar1 gerceklestirmek icin iki ya da daha fazla sirketin yetenek

ve varliklarim birlestirerek kurduklar bir organizasyon seklidir.

Lisans anlagmalar1 yabanci iilkelere girmenin diger bir yoludur. Yerli firma,
liretim patentini, iiretim teknigini, telif {icreti karsiliginda ticaret markas1 ve malin
dagitim hakkimi yabanci iilkedeki firmaya devreder. Tam bir lisans anlagmasi ise
iriin ihrac1 yerine teknoloji ihracinin ikame edilmeyi anlamia gelir (Bayraktar,
2003; 27). Teknolojinin yabanci iilkeye transfer edilmesiyle séz konusu iiriiniin o
ilkede iiretimi saglanmis olur. Lisans anlagmalarinda lisansi satanla alici arasinda bir

sozlesme yapilir. Bu satislarda, alic1 bir kullanim hakki kazanmig olmaktadir.

2.4. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMIN ETKiLERi

Kindlberger’e gore gelismis iilkelerden az gelismis iilkelere yapilan
DYY’lerin etkileri toplami sifir olmayan bir oyundur. Yani DYY kisa donemde
ortaya cikabilecek bazi problemlere ragmen, uzun donemde hem yatirimci hem de ev
sahibi iilkeye kazandiracaktir. DYY’nin etkilerini etkinlik, dagilim ve egemenlik

olarak ii¢ baslik altinda toplayabiliriz (Deger ve Emsen, 2006; 128).

DYY az gelismis iilkeler i¢cin Oncelikle yatirimlarin1 finanse edebilecegi bir

dis kaynaktir. Ayrica getirdigi gayri maddi varliklar ve doviz ile birlikte sermaye
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birikimini hizlandiracaktir. DYY’nin sermaye birikimini hizlandirmas1 kaynak
dagilim etkinligidir. DYY’lerin iiretimi arttirmasi ise iretim etkinligidir. Artan
tiretime bagh olarak iiretim faktorlerinin iiretimden aldiklar1 paydaki degisim ise
DYY’lerin dagilim etkisidir. Kaynagin kullaniminin yabancilarin elinde olmasi, ev
sahibi iilke icin iilke kaynaklar: iizerindeki kontrol yetkisini sinirlayarak bagimliligi
arttiracaktir. Bu etki ise dolaysiz yabanci sermaye yatirimlarinin bagimsizlik

etkisidir.

Son yillarda yapilan yeni aragtirmalarda yukarida saydigimiz klasik etkiler
yaninda dolaysiz yabanci sermaye yatirimlarinin sektorel tasma etkileri lizerinde
durulmaktadir. Tasma etkisi, cok kabaca dolaysiz yabanci sermaye yatirimlarina
bagli olarak wulusal firmalarin verimliliklerinde ortaya c¢ikan artis olarak

tanimlanabilir (Blomstrom, Lipsey ve Zejan, 1992; 11).

1990’lardan sonra, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin, yatirimin
yapildig1 iilke ekonomilerinde ortaya cikaracagi bir takim etkiler {izerine yogun
tartismalar yasanmistir. DY'Y nin yurti¢i ekonomi iizerinde ortaya ¢ikaracag etkiler
izerine yapilan teorik tartismalar ana hatlanyla; tiretim, istihdam, faktor fiyatlar
(6zellikle ticretler), faktor verimlilikleri, bilgi ve teknoloji transferi, ev sahibi iilke
ihracati, ddemeler dengesi ve ekonomik biiyiime ile genel refah artis1 iizerine
yogunlagsmaktadir (Blomstrom, Lipsey ve Zejan, 1992; 12). Benzer sekilde, DYY nin
yararlar1 lizerine OECD’nin yaptigi smiflandirma bes ana baglikta toplanmistir.
Bunlardan ilki, bilgi ve teknoloji transferi; ikincisi, girisim kiiltiirliniin gelismesi ve
yeniden yapilanma; iiclinciisii, uluslararasi ticari entegrasyona katki; dordiinciisi,
yerel isletmelerin sektor icerisindeki rekabetini giiclendirme ve besincisi ise, beseri

sermaye birikimine katkidir (OECD, 2003; 14).

DYY’lerin temel etkisi, ev sahibi iilkenin milli gelirine olan net katkisidir.
Milli gelir etkisiyle ¢cok yakindan ilgili olarak DYY’lerin ev sahibi iilkenin 6demeler
dengesi iizerinde yaratmis oldugu etkide oldukca 6nem tagimaktadir. Fabrika kurmak
icin iilkeye gelen ilk kurucu yatirim sermayesi bir defaya mahsus olmak iizere ev

sahibi iilkenin Odemeler bilancosuna olumlu katkida bulunur. DYY sonucunda
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tiretime baslandig1 zaman, gerek ihracat yoluyla ve gerekse ithal ikamesi seklinde

O0demeler bilangcosuna katkida bulunmaya devam eder (Deger ve Emsen, 2006; 130).

Diger taraftan dogrudan yatirimi gerceklestiren sirket, hammadde ve diger
girdileri, iiretimini devam ettirebilmek i¢in ithal etmek zorundadir. Bu ithalat,
siiphesiz ev sahibi iilkenin 6demeler bilancosunda olumsuz bir etki yaratir. Ayrica
yabanci sirketin yabanci iiretim faktorlerine 6demis oldugu faktor gelirleri, ev sahibi

ilkenin dis dengesini olumsuz yonde etkileyebilir (Ildir, 2001; 17).

Son olarak, yabanci sirket ev sahibi iilkede tiretimini durdurdugu zaman yine
bir kerelik olmak iizere iilkeye getirmis oldugu sermayeyi iilke disina ¢ikaracagi i¢in
odemeler bilangosu iizerinde olumsuz bir etkide bulunabilir. Ancak 6nemli olan,
olumlu etkilerinin daha fazla olabilmesi ve uzun donemli olarak ekonomide istikrar
unsurunu destekleyebilecek DYY’lerin iilkeye cekilebilmesini saglayabilmesidir

(Demircan, 2003, 15).

2.5. 1980’DEN SONRA DUNYA’DA DOGRUDAN YABANCI YATIMININ
GELIiSiMi

1980’1 yillarda iilke ekonomilerinin artan Olgiide disa acilmasi, sermaye
hareketlerinin serbestlestirilmesi, 6zellestirmenin yayginlagsmasi ve firma birlesme ve
devirlerine yonelik tesvik edici diizenlemeler DYY nin ivme kazanmasina katkida
bulunmustur. 1980’1i yillarin sonunda Sovyetler Birliginin dagilmasi ve Cin’in artan

Olctide Diinya ekonomisi ile biitiinlesme cabalar1 DY Y nin hizlanmasin saglamistir

(Gover, 2005; 29).

1990 yilinda, Diinya genelindeki DYY 1.769 milyar dolar iken, 2004 yilinda
bu tutar 8.895 milyar dolara yiikselmistir 5. Bu donemde, en belirgin gelisme,
DYY’nin daha 6nce yasak veya ¢ok sinirli oldugu Rusya, Polonya, Macaristan ve
Romanya’ya DYY girislerinin hiz kazanmasidir. Diger bir gelisme de, Cin’e yonelik

DYY girislerinin artis gostermesidir. 1990-2004 doéneminde, Cin, Hong-Kong,
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Rusya, Macaristan, Polonya ve Romanya’nin diinyadaki DYY i¢indeki pay1 yiizde
3.8’den (67 milyar dolar) yiizde 10.6’ya (939 milyar dolar) yiikselmistir. Bu
donemde, ABD, Kanada, ingiltere, Almanya, Fransa ve Hollanda’nin DYY i¢indeki
paylant ise yiizde 55.3’ten yiizde 43.4’e gerilemistir. 1990-2004 doneminde,
Tiirkiye’de mevcut DYY 11 milyar dolardan, 35 milyar dolara yiikselmis, ancak
diinya genelindeki DYY icindeki pay1 yiizde 0.62°den yiizde 0.39’a gerilemistir.
Boylece, Tiirkiye 2004 yilinda incelenen 25 iilke icinde 22. sirada yer almustir.
Ancak, Tiirkiye’de firmalarin, makroekonomik istikrarsizlik ve vergi diizenlemeleri
nedeniyle, dogrudan yabanci sermaye yerine sermaye benzeri kredi kullanmayi tercih

ettikleri goriilmektedir (UNCTAD, 2004).

UNCTAD (2004) verilerine gore, diinya genelinde 2004 yilinda DY Y nin
GSYIiH’ya oram yiizde 21.7 olarak hesaplanmaktadir. Incelenen 25 iilke icin bu oran
yiizde 40.8’dir. DYY’nin GSYIH’ya oraminin yiiksekligi agisindan ilk siray1 alan
tilkeler, Hong-Kong, Irlanda, Hollanda, Macaristan, Sili, Malezya ve 1ngiltere’dir.
Endonezya, Hindistan, G.Kore, Tiirkiye, ABD, Almanya ve italya, DYY’nin
GSYIH’ya oranminin en diisiik oldugu iilkelerdir.

2002-2004 doéneminde, diinya genelinde yillik ortalama DYY girisi 665.6
milyar dolar olarak gerceklesmis ve incelenen 25 iilkenin, bu dénemde DYY
girisinden aldig1 pay yiizde 61 olmustur. Son ii¢ yilda, ABD, Cin, Ingiltere, Fransa ve
Ispanya en fazla DYY geken iilkelerin basinda gelmektedir. En zayif performans

gosteren iilkeler ise, sirastyla, Endonezya, Yunanistan ve Tiirkiye’dir.

2002-2004 doéneminde DYY girislerinin sabit sermaye yatirimlarina orani
daha farkli bir goriinimdedir. Diinya genelinde bu oran UNCTAD tarafindan yiizde
8.8 olarak hesaplanmaktadir. Incelenen 25 iilkenin ortalamasi ise yiizde 14.3’tiir.
Sabit sermaye yatirimlarina oran olarak DYY’nin en yiiksek oldugu iilkeler,
sirastyla, Irlanda, Hong-Kong, Sili, Romanya, Macaristan, ispanya ve Brezilyadur.
Bu oranin diisitk oldugu iilkeler ise, sirasiyla, Endonezya, Yunanistan, Kore,

Hindistan, ABD, Almanya ve Tiirkiye’dir.
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20022004 doneminde, diinya genelinde, ortalama 8.252 adet yeni yatirim
veya genislemeye yonelik DYY projesi gerceklestirilmis veya aciklanmistir. Yatirim
projelerinin iilkeler itibariyle dagilimi incelendiginde, bazi iilkelerin son yillarda
belirgin bir cazibe merkezi oldugu goriilmektedir. Yeni yatinm projelerinin sayisi
dikkate alindiginda, incelenen iilkeler icinde, Cin, ABD, Hindistan, Ingiltere ve
Rusya ilk bes sirayr almaktadir. 2004 yilinda Cin, DYY projeleri icinde yiizde
13.77°1ik pay ile ilk sirayr almakta ve diger iilkelere gore belirgin bir farklilasma
gostermektedir. Benzer egilim, Hindistan ve Rusya i¢in de gdzlenmektedir. Brezilya,
DYY girisi yaninda DYY’lere ait proje sayist agisindan da 6. sirada yer alarak
olumlu bir performans gostermistir. Tiirkiye ise, 60 adet DYY projesi ile diisiik bir

performans gostermis ve 25 iilke icinde 21. sirada yer almustir.

Sanayilesmis iilkeler icinde, DYY nin GSYIH’ye orani acisindan en olumlu
performans: Irlanda, Hollanda, Ispanya ve Ingiltere gostermistir. Genelde sermaye
ihra¢c eden, ABD, Almanya ve italya son siralarda yer almaktadirlar. Uzak Dogu
Asya’dan Hong-Kong ve Malezya, yeni AB iiyesi iilkeler i¢cinde Macaristan, Latin
Amerika’dan da Sili ve Brezilya olumlu performans gdstermislerdir. Yunanistan ve
Italya, DYY girisi ve DYY projeleri sayis1 agisindan en zayif performansi gosteren

tilkelerdir.

2.6. 1980’ DEN SONRA TURKIYE’DE DOGRUDAN YABANCI YATIRIMIN
GELIiSiMi

Disa agik biiyiime politikasinin uygulandigi 1980 sonrast dénemde
uluslararast sermaye hareketleri dogal olarak yogunluk kazanmustir. 24 Ocak
programi, ekonomik biiylimeyi, dis kaynak saglanmasinin bir sonucu olarak ele
aldigindan yabanci yatinmlarn daha c¢ok Ozendirmek amaci ile idari ve yasal

diizenlemelere gidilmistir (Ariman, 2001; 128).

Bu diizenlemelerle, Tiirkiye’de uluslararasi sermaye hareketliligi giderek

yiikselen bir artis gostermistir. Sermaye hareketlerindeki canlanma 6zellikle, 1989
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yilindan sonra finansal serbestlik ile iyice artmistir. Sermaye akimlarinin bu tarihten
sonra tam anlamiyla liberallesmesi, kisa vadeli sorunlarin ¢oziilebilmesini saglamistir
ancak uzun vadeli siirdiiriilebilir bir biiylime siirecini beraberinde getirememistir

(Kula, 2003; 143).

VI. Bes Yillik Kalkinma Planinda, siirdiiriilebilir biiyiimenin izlerini gérmek
miimkiindiir. Yani gelecek kusaklarm ihtiyaglarini karsilayabilmelerini tehlikeye
sokmaksizin bugiinkii kusaklarin ihtiyaglarim karsilayabilen biiylime siirecini hedef
alan VI. Planda dis bor¢lanma egiliminin azalacag, lilkeye yabanci yatirim giriginin

yildan yila artarak 5,5 milyar ABD dolan diizeyine varacagi ifade edilmistir.

VI. Planin son yil1 olan 1994 yilina girilirken yiikselen kamu agiklarina bagl
olarak artan i¢ faiz oranlar1 sicak para girisini hizlandirmis ve TL nin reel olarak asirt
deger kazanmasina neden olmustur. Bu gelisme isgiicii maliyetindeki reel artislar,
dogrudan ve dolayli, ihracat tesviklerindeki azalma ile birleserek Tiirk ekonomisinin
hizla rekabet giiciinii kaybetmesine yol acmistir. Sonugta yiiksek kamu agiklarindan
kaynaklanan ekonominin i¢ dengesizlikleri dis dengede de hizla bozulmaya neden
olmus, ithalat hizla artmis, ihracat yavaslamms ve dis ticaret acigi 6nemli bir boyuta
ulagsmistir. Hizla bozulan i¢ ve dis dengeler 1994 yili baginda para, sermaye ve doviz
piyasalarinda ciddi bir krize yol acmistir. VI. Planin sonunda Tiirkiye, yiizde 125
enflasyon oraninda ve negatif biiylime ile “stagflasyon” iginde ayakta durmaya
calismistir ancak hedeflenen DYY diizeyini (5,5 milyar ABD dolan)

gerceklestirememistir.



Tablo 2.1: DYY’lerin Yillara Gore Dagilimi (1987-2006) (milyon dolar)

Yillar Izin Verilen Fiili Giren Fiili Cikan Net
1987 655 115 0 115
1988 821 354 0 354
1989 1512 663 0 663
1990 1861 684 0 684
1991 1967 907 97 810
1992 1820 911 67 844
1993 2063 746 110 636
1994 1477 636 28 608
1995 2938 934 49 885
1996 3836 914 192 722
1997 1678 852 47 805
1998 1647 953 13 940
1999 1700 813 30 783
2000 3477 1707 725 982
2001 2725 3374 22 3352
2002 2243 622 5 617
2003 1208 745 8 737
2004 1291 100 1191
2005 8537 336 8201
2006 17446 1687 15759
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Kaynak: www.tcmb.gov.tr veri tabanindan elde edilen degerlerle hazirlanmistir.

Tiirkiye’de hem VII. Planin hem de Gilimriik Birliginin birinci yili olan
1996’dan sonra onemli dl¢iide DYY nin gelecegi beklentisi olusmus ancak yine
gerceklige doniisememistir. 1997 yilinda 1,6 milyar dolarlik izin verilen yabanci
yatinmdan ise sadece 805 milyon dolarlik fiili gerceklesme olmustur. 1998 yilinda
bu rakam artarak 940 milyon dolar diizeyine yiikselmis ancak 1999 yilinda kriz
nedeniyle DYY fiili girisi 783 milyon dolar seviyesine gerilemistir (Berksoy ve

Saltoglu, 1998; 17).

2000 yilana gelindiginde ise, Tiirkiye iki olumlu gelisme ile karsi karsiya
kalmigtir. Bunlardan ilki, Tiirkiye’nin AB’ye aday iilke statiisii kazanmasz; ikincisi
ise, enflasyonun doviz cipasi ile asagi cekilmesini saglayan bir programinin

yiirtirliige konmasidir.
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2000 yilma girilirken yiiriirliige konulan IMF destekli ve ii¢ yil siireli istikrar
programimin ilk 18 aylik siiresinde, enflasyonu indirmek amaciyla déviz kurunun
onceden belirlenmis bir cizelgeye gore degismesi ilkesi benimsenerek doviz ¢ipasi
sistemi uygulamistir. Tiirkiye déviz cipasi sistemine yavasta olsa uyum saglamaya
baslamisken diinya ekonomisindeki daralmalar Tiirkiye’de krize giden bir siirecin

baslamasina neden olmustur.

Tiirkiye’de bu durumun baslangict yani krize neden olacak bu siirecin ilk
gostergesi, 2000 yilinda borsanin 19000 (3$) seviyelerinde zirve yapmasidir. Bunun
neticesinde, borsa kanaliyla sicak para olarak reel sektore aktarilan kaynaklar
azalmaya baslamistir. Ikinci gostergesi, holdinglerin hem kendilerini, hem de
1990’dan sonra sermaye piyasalarindan bor¢ bulmaya ihtiya¢ duyan devleti finanse
etme amaciyla kurduklann bankalarin, denetimsiz ve sagliksiz bir bicimde biiyiimiis
olmasidir. Ugiincii gosterge ise; artan doviz tevdiat hesaplarina uygulanan ve yiizde
20 seviyelerine ulasmis olan faiz diizeyidir. Krizle birlikte doviz ¢ipasi programina
son verilmistir. Dolar piyasadan cekildigi icin Tiirk Lirast bir anda c¢ok
degerlenmistir ve piyasanin diizeltmesi i¢in 22 Subat 2001’de doviz kuru

dalgalanmaya birakilmistir.

Tiirkiye’de 2002 yilinda verilen yabanci sermaye izinleri 2,2 milyar dolardir.
Ancak 2,2 milyarlik DYY izinlerinin sadece 617 milyonluk kismu fiili yatirimlara
doniigtiiriilebilmistir. Bunda 2001°de yasanan ekonomik krizin etkisi biiyiiktiir.
Tablodan da goriildiigii gibi 2001°den 2002’ye gecerken, gerceklestirilen DYY
miktar1 3,3 milyar dolardan 617 milyon dolara gerilemistir. 2003’te DYY girisleri
750 milyon dolar olarak ve 2004’te ise bu rakam 1.6 milyar dolar olarak
gerceklesmistir.
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Sekil 2.1: 1995-2005 Déneminde Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Yatirimlar
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Kaynak: www.ysgm.gov.tr adresinden elde edilen “YSGM 2006 Raporu” sayfa 14’ten alinmugtir.

Sekilde goriildiigii gibi 2005 yih Tiirkiye icin DY'Y agisindan zirvenin goriildiigii
yil olma 6zelligini tagimaktadir. 2004 yihna gore yaklasik 3,5 kat artig gosteren DYY
girisi 2005 yilinda 8,5 milyar dolara ulagmistir. 2006 yili sonunda Tiirkiye’de,
ozellestirme calismalariyla birlikte, 20 milyar dolara yakin rekor diizeyde bir DYY
girisi gerceklesmistir. Tiirkiye’ye bu donemde giren en biiyilk bes DYY Tablo

2.2.°de gosterilmistir.

Tablo 2.2: En Biiyiik Bes Uluslararas1 Dogrudan Yabanci Yatirim

Satin Satin Alan Sirket Ulke Uluslararast
Alinan Dogrudan Yatirim
Sirket

1 |Garanti Bankas:1 |GE Consumer Finance |ABD 1.806

2 | Turkeell fletisim |Alfa Group Rusya Fed. 1.593

3 | Tirk Telekom  |Oger Telekom Liibnan 1.500

4 | Disbank Fortis Bank Belgika - 1.062

Hollanda
5 |YKB Kog Fin. Italya 602
Hizmetler

Kaynak: www.ysgm.gov.tr adresinden elde edilen “YSGM 2006 Raporu” sayfa 15’ten alinmugtir.

Tiirkiye’de, DYY biiyiikligii acisindan AB’li yatirimeilar ilk sirada yer
almaktadir. Sirasiyla; Almanya, Fransa, Hollanda, Ingiltere ve Italya DYY
biiyiikliigiine gore, Tiirkiye’de en onde gelen iilkelerdir. 2002-2004 yillar1 arasinda
ise Hollanda 230, Almanya 100, Italya 86, Ingiltere 76 ve Fransa 59 milyon dolar ile
en c¢ok yatirim yapan ilk bes iilke olmustur. 2005 yilinda ise Garanti Bankasi’na

istirak ederek 1,8 milyar dolar ddeyen ABD’li GE Consumer Finance sirketi ilk
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siradadir. Bu iilkeyi ingiltere, Liibnan, Belgika ve italya izlemistir (YSGM, 2006; 26).
Tablo 2.2°de goriildiigii gibi bu bes iilke toplam 6,7 milyar dolar ile Tiirkiye’deki
2005 yili DYY’sinin %70’ini gerceklestirmistir. ingiliz sirketi Turkcell’i, Liibnan
sirketi Tiirk Telekom’u, Belcika Digbank’1, Italya ise Yap1 Kredi Bankasi’mi alarak
yatirim yapmuslardir. Dolayisiyla bu sirketlerin ilk bes siray1 almasinda ki temel etken

ozellestirme ve banka birlesmelerine dayalidir.

Tablo 2.3’te de goriildigii gibi DYY girislerinin hizmetler sektoriinde
yogunlastigi goriilmektedir. 2000 yilana gelinene kadar DYY girisleri imalat ve
hizmetler sektoriinde birbirine yakin degerlerde gergeklesmistir. 2000 yilindan sonra
ise hizmetler sektorii imalat sektoriine gore DYY ¢ekme konusunda daha etkili
olmustur. Hizmetler sektoriindeki bu artista, makro ekonomik ve siyasi istikrar ile

ozellestirme ve banka birlesmeleri etkili olmustur.

Tablo 2.3: Dogrudan Yabanci Yatirim Giriglerinin Sektérel Dagilimi

Yillar imalat Sanayi Hizmetler Diger Genel Toplam
1995 388 534 12 934
1996 424 467 23 914
1997 349 456 47 852
1998 553 362 38 953
1999 353 362 38 953
2000 932 763 12 1.707
2001 932 2.439 3 3.374
2002 178 442 2 622
2003 536 195 14 745
2004 237 928 80 1.245
2005 711 7.651 47 8.409

Kaynak: www.tcmb.gov.tr veri tabanindan elde edilen degerlerle hazirlanmistir.

Tablo 2.4, DYY’nin Tirkiye ekonomisine istihdam acisindan yapacag
katkilar1 gérmek acisindan Snemlidir. 2005 yili 500 biiyiik sanayi kurulusu ile ilgili
yapilan c¢alismada, en c¢ok kisi calistiran 50 kurulus icerisinden 16 tanesi DYY
isletmeleridir. Bu DY Y nin biinyelerinde ¢alistirdign kisi sayis1 59.597 kisidir. ilk 500
icerisinde yer alan tiim DYY isletmelerin toplam istihdam rakami ise 101.664 olarak

belirlenmistir.
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Tablo 2.4: 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu I¢inde En Cok Kisi Calistiran 50 Kurulus
Icinde Yer Alan 16 DYYli Firma

Ucretle Cahsanlarm Ucretle Calisanlar |500
Firma ve Miiessesler Ortalamasi Kamu/Ozel Biiyiik
FORD Otomotiv San A.S. 7.964 2 2
EREGLI Demir ve Celik 7.085 3 6
VESTEL Elekt. San. A.S. 5.583 5 8
TOFAS Tiirk Oto. Fab. A.S. 4.399 9 9
OYAK-RENAULT 4.382 10 7
BOSCH San. ve Tic. A.S. 3.902 12 30
MERCEDES-BENZ Tiirk 3.835 13 13
BMC. San. Ve Tic. A.S. 3.054 21 28
HUGO BOSS Tekstil 2.805 26 485
BSH Ev Aletleri San. Ve 2.686 27 24
MAN Tiirkiye A.S. 2.620 28 74
DELPHI Otomotiv Sistem 2.460 32 134
C.P. Standart Gida San. Ve 2.302 33 89
SIEMENS San. Tic. A.S. 2.251 35 47
TRAKYA Cam Sanayi A.S. 2.161 39 43
ECZACIBASI Yap: Geregleri 2.108 40 86

Kaynak: 1SO, 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu 2005 verilerine gére olusturulmustur.

DYY’nin yatinm yaptiklart iilkeye en Onemli katkilarindan biri de
istihdamdir. Issizlik bir iilkedeki en onemli sosyoekonomik olaylarin basinda gelir.
Issizlik orani yiiksek olan iilkelerde bircok toplumsal ve psikolojik sorunlar bas
gostererek iilkede ciddi i¢ catigmalara varan sonuclar dogurabilir. Bu nedenle ozellikle az
gelismis ve gelismekte olan iilkeler basta olmak iizere kendi kaynaklariyla ve
yatinmlanyla igsizlige care bulamayan iilkeler dogrudan yabanci yatinmlan kendi
tilkelerine cekerek istihdama katkida bulunmalarim arzu etmektedirler. 2003 yilmda bu
16 isletmenin toplam istthdam rakam 25.332, 2004 yilinda %16,72’lik bir artigla 29.568,
2005 yihinda ise %6’lik bir artisla 31.293 olarak gerceklesmistir. Istihdam edilen bu
personelin biiyiik ¢ogunlugu isci simifina mensuptur (2003’te %93, 2004°te %89 ve
2005’te %87).



71

3. BOLUM

DOGRUDAN YABANCI YATIRIM VE EKONOMIiK BUYUME iLiSKiSi

3.1. YATIRIMLARA DAYANAN BUYUME MODELLERI

DYY ve biiyiime lizerine uygulamali ¢caligmalarin teorik temelleri, hem igsel
hem de neoklasik biiyiime modellerine dayanmaktadir. Neoklasik biiyiime modelinde
DYY, yatirim miktarin1 ve/veya yatirimin etkinligini artirir. Boylece DYY yatirimin
yapildig: iilkelerin ekonomik biiyiimesinde orta vadeli gecici artislara ve daha cok
uzun donemde ortaya ¢ikacak biiyiime etkilerine yol acar. Yeni icsel biiylime
teorileri ise, teknolojik siireclerin bir fonksiyonu olarak uzun donemli biiylimeyi
dikkate alir ve DY Y nin teknoloji transferi, yayilma ve dagilim etkileri araciligiyla
biiyiime oranint siirekli olarak artirabildigi bir durum {izerine yogunlasir (Ates, 1998;

29).

Ozellikle 1990’1 yillarda DYY ile bilyiimeye dayali teorilerin arttig
gozlenmektedir. Bu teorilerden en onemlileri Romer’in yatirimlar yoluyla bilyiime
modeli ve Grossman-Helpman’in yatirimlara dayamilarak mal cesitliliginin

arttirllmasi yoluyla monopolcii giiciin saglanmasini saglayan biiyiime modelleridir.

3.1.1. Romer’in Modeli (1990): Yatirnmlar Yoluyla Teknolojinin ve Bilgi

Birikiminin Icsellestirilmesi

Romer’in bu modelinde biiylime, karlarin1 maksimize etmeyi amaglayan
firmalarin yatinm kararlarindan agiga c¢ikan teknolojik gelisme ile olmaktadir. Bu
modelde teknoloji ne bir geleneksel mal ne de kamusal mal niteligindedir. Teknoloji,
rekabete konu olmayan ve kismen disariya yansiyabilir niteliktedir (Romer, 1990;
72). Bu durumda rekabete konu olmayan bir iktisadi unsur s6z konusu oldugundan
¢Oziimleme tam rekabet piyasasi yerine tekelci rekabet piyasasi altinda yapilmakta ve

tek denge ¢oziimii elde edilmektedir.
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Calismadan c¢ikan temel sonuclar sdyle 6zetlenebilir.

- Beseri sermaye stoku biiyiime oranini belirlemektedir.

- Ekonomi dengedeyken, AR-GE sektoriine tahsis edilen beseri sermaye
miktart ¢cok kiiciiktiir.

- Diinya ekonomisiyle daha ¢ok ekonomik biitiinlesmeye gitmek, biiyiime
oranini artirmaktadir.

- Ekonomilerin yalnizca bilyiilk niifusa sahip olmalari, biiylimenin

saglanabilmesi i¢in yeterli degildir.

Bu modelde Romer’in goriislerinin dayanak noktalari sunlardir. Birincisi,
teknolojik gelisme biiyiimenin ana dinamigidir. Bu anlamda model, SBM’nin
teknoloji igerilmis bicimine benzemektedir. Teknolojik gelisme, ekonomik karar
birimlerini daha ¢ok sermaye birikimine tesvik eder ve her ikisi birden, isgiicii basina
liretimin artmasim saglarlar. Ikincisi, teknolojik gelisme, piyasa tesviklerini yakindan
izleyen ekonomik karar birimlerinin girisimleriyle olugmaktadir. Teknolojinin
icselligi de, bu tesvik edilen girisimlerden kaynaklanmaktadir. Ancak buradan, tiim
teknolojik gelismelerin tesviklerin bir sonucu oldugu anlami ¢ikarilmamalidir.
Ucgilinciisii, bir malin iiretimindeki bilgi stokunun bir iiretim girdisi olarak
kullanilmasiyla, tiiketilebilir ya da yipranabilir bir iiretim girdisinin, girdi olarak
tanimlart bitytik farklilik gostermektedir. Bir malin iiretimindeki bilgi, tiretilmesinde
bir kereye 0zgii katlanilan maliyetlerden bagka iiretime maliyet yiiklemezler. Yeni
maliyetler ve yipranma olmaksizin ¢ok kere kullanilabilirler. Daha yeni bilgilerin
iretilmesi, yalnizca toplam sabit maliyetleri artirir. Bu durum teknolojinin niteligini

de tantmlamaktadir (Romer, 1990; 73).

Mal farkhlastirmasi ve teknolojik gelisme siireci acisindan Romer iki kavrami
tartismaktadir. Birincisi, bir nesnenin iktisadi anlamda rekabete konu olmamasidir.
Rekabete konu olan bir mal, bir birey (ya da tiizel birey) tarafindan miilkiyeti
edinilmis maldir ve o birey tarafindan kullanimi ile diger bireylerce kullanimi
tamamen engellenmis olmaktadir. Rekabete konu olmayan bir mal ise, es zamanl

olarak tiim bireylerce kullanilabilir. Birinin o mali kullanimi, digerlerine bir kisit
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olusturmaz. ikincisi ise dislanabilirliktir. Bu olgu hem teknoloji hem de yasal
sistemle ilgilidir. Eger bir mal dislanabilme ozelligine sahipse, bu mali yalnizca

sahibi kullanabilir.

Cogu rekabete konu olabilen geleneksel mal diglanabilme 6zelligini tasirken,
biiylime teorisi agisindan rekabete konu olmamakla birlikte dislanabilir mallar ilgi
odagidir. Teknoloji rekabete konu olmayan bir maldir. Teknolojik gelismeler kismen
dislanabilirdir. Bu anlamda Romer’in birinci dayanak noktasi, bilyiimenin rekabete
konu olmayan ve kismen dislanabilir teknolojiden kaynaklandigidir. Bu siireci,
diislincenin tasarima doniismesi olarak belirginlestirebiliriz. Yani kir amaci ile
calisan firmalar, teknolojik gelismeyi tasarlayarak piyasaya siirdiikten sonra, ilgili
teknolojiden kismen bagka firmalar da yararlanmaktadirlar. Bu anlamda tasarim,
beseri sermaye olgusundan farklilagmaktadir. Ciinkii beseri sermaye, yalnizca
kiralayan firmanin tasarrufu altindadir ve ayn1 anda bir tek yerde bulunabilir (Romer,

1990; 74-75).

Modelin varsayimlarini ise asagidaki gibi siralanabilir (Romer, 1990).

Dort iiretim girdisi vardir: Fiziksel sermaye ile beseri sermaye (H), isgiicii

(L) ve teknolojik diizey indeksi (A).

- Fiziksel sermaye, tiiketim mali cinsinden Olciilmektedir. Beseri sermaye
Olciimiinde, birikimsel egitim dikkate alinmaktadir. Romer’in bu
modelinde bilginin rekabete konu olabilen unsuru (H) ile rekabete konu
olmayan teknoloji unsuru (A), birbirinden aynstirilarak modele
sokulmaktadir.

- A, smir olmaksizin biiyiiyebilir ve A, her bir yeni malin tiretimi i¢in
yapilan tasarimi gosterdiginden, toplam tasarim sayisi ile dl¢iilmektedir.

- Niifus ve isgiicii sabittir.

- Toplam niifusun icerisindeki beseri sermaye stoku ve piyasaya giren

beseri sermaye stoku sabit bir orandadir. Yani L. ve H sabit bir

miktardadir.



74

- Ekonomideki toplam iiretimin tiiketilmeyen kismi, sermaye mali olarak
kullanilmaktadir.

- Tasarim iiretiminde isgiicii, fiziksel sermaye ve toplam beseri sermayenin
bu iiretim icin ayrilan kismi (Ha); nihai malin iiretiminde isgiicii (L),
toplam beseri sermayenin nihai mal {liretimine ayrilan kismi (Hy) ve
fiziksel sermaye kullanilmaktadir.

- Fiziksel sermaye mallar degisik tiptedir.

Bu varsayimlar cercevesinde iiretim fonksiyonu Cobb-Douglas formunda

(3.1) no’lu esitlikte gosterildigi gibi olur.
Y(H,,L,x)=HZI’ j x(i) (3.1)
0

(3.1) no’lu esitlikteki tiretim fonksiyonunda sermaye mallar1 birbirlerini tam
ikame edebilmekte ya da tamamlayabilmektedir. Ayrica sermaye mallar ayristirilarak
toplamsal formda yazilabilir. Nihai sektor i¢cin yazilan bu iiretim fonksiyonu birinci
dereceden homojendir ve firma piyasa fiyatim veri olarak alir. Ancak ara mallar
ireten sektor i¢in ayn1 sey sdylenemez. Ciinkii iiretilen ara mallar (x;), birbirlerinden
farklidir. Bir firma 1 aramalin1 iiretmeden Once, onun tasariminmi almak zorundadir.
Firma bu tasarimi bir kere aldiktan sonra, m birim nihai mali, bir birim i sermaye
malina doniistiirebilir. Firma i sermaye mali i¢in bir tasarim iiretimi yaparsa, bu
patent iizerindeki lisans haklarini sonsuz siire i¢inde elinde tutabilir. Bu lisans1 elinde
tutmanin karsiligi olarak da, p(i) oraninda bir rant kazanir. i firmasi, i malinin tek
saticis1 oldugundan, bu mal i¢in negatif egimli bir talep egrisiyle kars1 karsiyadir
(Romer, 1990; 89). Romer’in modelinde sermaye mallarinda yipranma olmadigi
varsaylldigindan, i malimin birim degeri, bu sermaye malinin smirsiz ufuktaki
getirilerinin bugiinkii degerine esittir. Biitiin ekonomi diizeyinde sermaye birikimi

(3.2) no’lu esitlikteki gibi tanimlanmaktadir.

AK(@)=Y(#)—C() (3.2)
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Bir birim sermaye mal1 iiretmek i¢in, vazgecilmesi gereken tiiketim miktar n

birim oldugundan, ekonomideki sermaye stoku (3.3) no’lu esitlikteki gibi gosterilir.
K :772 X :ﬂz X (3.3)

Ekonomide H ve L sabittir; fakat K, vazgecilen tiikketim oraninda
biiylimektedir. AR-GE sektoriindeki iiretim, bu sektore tahsis edilen beseri sermaye

ile eldeki bilgi stokuna baghdir. Ornegin; j arastirmacisinin yeni tasarim iiretim

orani, O0H ! A’ olacaktir (burada 9, verimlilik parametresidir). AR-GE sektoriinde
A’nin biiylimesi, beseri sermayenin verimliligini artirir. Bilgi stoku rekabete konu
olmayan bir iiriin kabul edildiginden, arastirmacilar tarafindan serbestce

kullanilabilmektedir. Tiim arastirmacilar esanli olarak, A’dan yararlanirlar. Bu

nedenle j arastirmacisinin iiretimi, OH’A’dir. Ekonominin tiim iiretim
sektorlerindeki tasarim biiylime orani ise (3.4)’deki gibi olmaktadir (Romer, 1990;

o1).
AA=GSH A (3.4)

(3.4) no’lu denklemden iki sonu¢ c¢ikmaktadir: Birincisi, AR-GE sektoriine
daha cok beseri sermaye tahsis edilmesi, yeni tasarim iiretimini artiracaktir. ikincisi,
AR-GE sektoriiniin elindeki ge¢mis donemler bilgi stoku ne kadar cok birikmisse,
beseri sermayenin (miihendislerin, teknik elemanlarin) verimliligi de o denli artar

(Ates, 1998; 30).
Beseri sermayenin elde ettigi gelir ise (3.5) no’lu esitlikte gosterilmistir.

w, = P,0A (3.5)
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Burada P4, yeni tasarimlarin fiyatim gostermektedir. Nihai sektorde calisan
firmalarm amaci1 kar maksimizasyonudur ve kar maksimizasyonu (3.6)’da

gosterildigi gibidir.

oo

max [[HYx(@)"" = pli)x(i) ldi (3.6)

0

(3.6) no’lu ifade maksimum kosulu saglayacak sekilde coziiliirse, (3.7) deki

fiyat esitligi elde edilmis olur.
p()=(-a-BHH;L X" (3.7)

(3.7) no’lu esitlik, nihai sektdrde kar maksimizasyonu yapan firmalarin i
sermaye mali secimi karsisinda, bu sermaye mallarm iiretenlerin karsilasacaklari

fiyat kiimesini tanimlamaktadir.

Buna ek olarak, beseri sermayenin biiyiime {iizerine olan etkileri de
incelenenmistir. Bu modellerin hepsinde AR-GE sektoriinde dlgege gore artan getiri
gecerlidir. Bu nedenle beseri sermaye stokundaki artiglar, biiyiimeyi artirmaktadir.
Eger AR-GE sektoriinde dlcege gore sabit getiri olursa, beseri ve fiziksel sermayenin
iki katina c¢ikarilmasi, beseri sermayenin marjinal Uriiniinii sabit birakir; ancak bu
modelde artinir. Ekonomide toplam niifusun icindeki beseri sermaye stokunun
siiregen bicimde artmasi, A/K oranin artirir ve AR-GE sektoriine tahsis edilen beseri
sermaye miktar yiikselir. Romer’e gore bu sonucu ampirik olarak zaman serisi ve

yatay kesit verilerde gébrmek olasidir (Romer, 1990; 95).
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3.1.2. Grossman-Helpman’in Modeli (1991): Uriin Cesitlendirilmesi ve icsel
Teknoloji

Teknolojik gelismenin de etkisiyle firmalarin, uluslararas1 piyasalari icine
alacak sekilde mal cesitlendirmesine gitmeleri ve bu sekilde patent haklarindan
yararlanarak tekelci giicler elde etme cabalari, firmalarin AR-GE yatirimlarina 6nem
vermeleri sonucunu dogurmustur. Bu anlamda modeller aksak rekabet piyasalarina

dayali olarak olusturulmustur.

Grossman ve Helpman (1991) modelinin varsayimlar1 asagidaki gibi

siralanabilir.

Zamanin her bir aninda iiretilen yeni iiriin miktar1 n(t)’dir.

- Kaér beklentileri, piyasadaki firma sayisin1 belirler.

- Uriin cesit miktar1 (n(t)) ve firmanin toplam karlarina dayali degeri (v(t))
veri iken, statik dengenin saglanacagi fiyatlar ve kaynak dagilim
coziilebilir.

- Serbest giris kosulu, iicret oranini belirler.

- Uriinlerin fiyatlari, iicret oranimin bir fonksiyonudur.

- Toplam harcamalarin normallestirilmesinin nedeni, nominal piyasa faiz

oraninin sabit varsayillmasimdandir.

Ekonomide  tiim  tasarruflar, yeni  teknolojilerin  yaratilmasina
yonlendirilmektedir. AR-GE aragtirmalar1 iki amaca doniik olarak yapilmaktadir:
Birincisi iiretim maliyetlerini azaltacak daha iyi {iretim siireclerinin gelistirilmesi;
ikincisi ise yeni tasarimlara (nicelik ve nitelik olarak) sahip mallarn iiretilmesidir.
Bu modelde, AR-GE faaliyetlerinin ikinci amaci iizerinde durulmaktadir ( Grossman
ve Helpman, 1991; 113). Firmalar, patent haklar giivencesine dayanarak ve varsayim
geregi iiretecekleri yeni tasarimlarin hi¢ bir ikamesi olmamasi durumunda tekelci
rantlar elde etmektedirler. Yeni {riinlerin gelistirilmesi sinirsiz bir uzayda

gerceklestirilmektedir ve bu yilizden azalan getiri dislanmaktadir fakat AR-GE
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sektoriiniin gereksinim duydugu kaynaklar sabittir ve bundan dolayr ekonominin

bilylime orani, zaman ufkunda bir sinirsizliga sahip degildir (Ates, 1998; 35).

Hanehalki, sinirsiz zaman ufkunda faydalarim maksimize etme amacindadir.

Zamanlar arasi1 fayda fonksiyonu (3.8) no’lu esitlikte gosterildigi gibidir.
U(t)=[e* " log D(z)dz (3.8)
t

(3.8)’deki D(1), t anindaki tiikketim indeksi; p de 6znel indirgeme oranidir.
Tiiketim indeksinin dogal logaritmasi, herhangi bir andaki anlik fayday1 6l¢mektedir.
Tiiketimin bir indeks olarak alinmasinin nedeni, bireylerin hangi c¢esitlilikteki
mallara ne 6nemi atfettiklerini belirlemektir. Bu sekilde, hangi mallarin gelistirilmesi
yoniinde girisimcilerin davranmast gerektigine bir 151k tutulmaktadir. Ekonomiye,
baslangi¢ anindan t donemine kadar firmalar tarafindan AR-GE faaliyetleri sonucu
sunulmus olan fiiriinler kiimesi, [0, n(t)]’dir ve t aninda bu {iriinlerin tamamu,
hanehalki tarafindan satin alinmaktadir. Uriin indeksi de (3.9)’daki esitlikte

tanimlandig1 gibidir (Grossman ve Helpman, 1991; 117).
n 1
D =[] x(j)"djl* , 0<a<l (3.9)
0

(3.9) no’lu esitlikteki x(j), j patentine sahip iiriiniin tiiketimini géstermektedir.
Hanehalki toplam faydasim1 maksimize edebilmek icin, j patentli iiriiniin veri p(j)
fiyatim1 dikkate alarak, biitge kisiti altinda E kadar bir harcama yapmaktadir ve E
(3.10)’daki gibi gosterilir.

E = p(j)x(j)dj (3.10)
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Piyasada denge x(j) iiretimi, (3.10) no’lu esitlikteki biitce kisit1 altinda (3.9)

no’lu denklemin maksimize edilmesiyle (3.11)’deki gibi bulunur.

() =—EPD" - jelon] (3.11)
[ PGy d)
0

(3.11) no’lu esitlikteki esneklik, e=1/1-a’dir. Eski ve yeni mallar arasinda tam
ikame olmamakla birlikte, yeni mallar eskilerini tamamen modasi ge¢cmis ya da
kullanigsiz duruma getirmemektedir. Tiiketici mallarinin denge fiyat1 da, patentli

tiriinlerin fiyatlarina baghdir ve buda (3.12)’de gosterildigi gibidir.

1
1-¢

po =1 p()"djl (3.12)

Hanehalkinin (3.8) no’lu esitlikte verilen zamanlar arasi fayda fonksiyonu,

biitce kisitina bagl olarak yazilirsa, (3.13) no’lu esitlik elde edilir.
U(t) = [ e llog E(r)~log p,,(2)ldT (3.13)

Grossman ve Helpman’a (1991) gore hanehalki optimal tiiketim davranisi
problemini iki asamada ¢6zmektedir: Birinci asamada, maksimum anlik fayday1
saglayan tiiketim bilesimini belirler. ikinci asamada, her bir {iriin icin optimal zaman
tercih uzayini belirler. Kisacasi bu, biitce kisitina dayali, zamanlar aras1 fayda

fonksiyonunun optimizasyon arayisidir.

Her bir iriin, farkli o©zellikteki firma tarafindan {iretilir ve bunun
gerceklesebilmesi icin iki mekanizma vardir. Bunlardan birincisi, liriinlerin sahipligi
patent haklar1 yoluyla devlet tarafindan koruma altina alinmustir. Ikincisi, iiriiniin

diger firmalarca taklit edilerek iiretilmesi olduk¢a yiiksek maliyetleri



80

gerektirmektedir. Taklit¢i firmanin kar sifir olacaktir. Bu iki durumdan herhangi biri
saglandiginda, triin tek firma tarafindan {iretilecektir. Firmalarin {iretim
fonksiyonlari, birinci dereceden homojendir (Ates, 1998; 36). Firmalar i¢in amag,

karlarin1 maksimize etmektir ve kar fonksiyonu (3.14) no’lu esitlikteki gibidir.
7(j) = p(j)x(j)—wx(j) (3.14)

Maksimum kar saglayan fiyat diizeyi, p(j)= ¥ dur. Tiim iiriinler icin simetrik
a

-
n

talep durumu dikkate alinirsa, birim iiriin basina kar ise 7 = olacaktir.

3.1.3. Dogrudan Yabanci Yatirimla Biiyiime Modeli: Romer ve Grossman-

Helpman Modelini iceren Yeni Bir Model

Teknoloji yayilimi, ekonomik gelisimde cok ©nemli bir etkiye sahiptir.
Solow, biiyiime modelinde, teknolojik degismeyi digsal olarak alir. Giinlimiizde
gelismekte olan iilkelerde gerceklesen biiyiime orani, diinyadaki teknoloji seviyesini
yakalamak olarak ifade edilir. Teknoloji yayilimiyla ilgili olan tipik modellerde,
ekonomide gerceklesen bilyiime orani, yeni teknolojilerin vurgulanmast ve
ekonomideki beseri sermaye ile uyumlastirilmas1 derecesine baghdir (Nelson ve

Phelps, 1996; 69).

Teknoloji yayilimi, yeni teknolojilerin transferinin c¢esitliligine bagli olarak
gerceklesir. Yiiksek teknolojilerin ithalati, yabanci teknolojilere olan uyum ve
uluslararast ¢alismalara dogru olan beseri sermaye edinimi, uluslararasi teknoloji
yayllimi i¢in 6nemli birer harekettir. Bu yollarin yamisira, ¢ok uluslu sirketler
tarafindan yapilacak dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, gelismekte olan iilkeler
tarafindan gelismis teknolojilere ulagsmak i¢in tercih edilen diger bir yoldur (Barro ve

Sala-i-Martin, 1994).



81

Cok uluslu sirketler gelismis teknolojilere sahiptirler, diinyadaki teknoloji
transferinde etkindirler ve teknolojik yenilik konusunda arastirma-gelistirmeye (AR-
GE) biiyiikk onem verirler. Bununla iliskili olarak son yillarda yapilan ekonomik
biiytimeyle ilgili calismalarda goze carpan, iilkeye gelen dogrudan yabanci
sermayenin Ozelliklerinin, yerli tilkenin teknolojik ilerlemesi konusunda ¢ok onemli

oldugudur.

Diger iilkelerde dogrudan yatirim yapmaya karar veren firmalar, kendi
ilkelerinde rekabet ettikleri firmalara oranla ¢ok daha diisiik maliyetlere katlanma
olanagina sahip olurlar. Dogrudan yatirim yapan bu firmalar gittikleri iilkelere
sermayeyle birlikte teknolojide gotiiriirler. Ancak ev sahibi iilkeye gelen bu
teknoloji, ev sahibi iilkenin beseri sermeyenin de gelismis olmasini gerektirmektedir

(Grossman ve Helpman, 1991; 132).

Calistigimiz modelde teknolojik ilerleme sermaye derinlesmesinin bir sonucu
olarak ele alinmistir. Sermaye derinlesmesi ise Romer (1990) ve Grossman-Helpman
(1991) modellerine dayanilarak mal cesitliliginin artmasiyla ifade edilmistir (Barro

ve Sala-i-Martin, 1994).

Ekonomide asagidaki teknolojiye gore tek bir tiikketim mali {tretildigi
varsayllmis ve bu Cobb-Douglas iirettim fonksiyonuna gore (3.15) no’lu esitlikle

ifade edilmistir.
Y =AH®K™* (3.15)

(3.15) no’lu esitlikte, herhangi bir t anindaki ¢iktt miktar1 gosterilmektedir.
Uretim fonksiyonunda ki; A icsel bir teknolojiyi ifade eder, H beseri sermayeyi ve K
da fiziki sermayeyi belirtir. Bu modelde beseri sermayenin optimal noktada oldugu
varsayllmistir. Ayrica modele gore fiziki sermaye, sermaye mallarin ¢esitli tiirlerinin

toplamindan olusur ve bundan dolayr sermaye birikimi, tiirlerin sayilarindaki artis
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olarak ifade edilmistir. Diger bir ifadeyle sermaye birikimi, mal cesitliligin

geniglemesinden olusur.

Modelde zamanin her bir ani i¢in var olan yurti¢i sermaye stoku (3.16)’daki

gibi ifade edilmistir.

1

N I-a
K, = { j x( j)l‘”’dj} (3.16)

0

(3.16) no’lu esitlikteki K, toplam sermaye stokunu ifade etmektedir. Sermaye
stoku sermaye mallarinin ¢esitli tiirlerinden olusur ve sermaye mallarinin her bir

cesidi icin var olan talep x(j) ile gosterilmistir (Ethier, 1982; 391).

(3.15) no’lu esitlikteki K; yerine (3.16) no’lu esitlik yazildiginda iiretim
fonksiyonu Y (3.17) no’lu esitlikteki gibi ifade edilebilir.

Y =AHx(j)™* (3.17)

Modelde, sermaye mallarinin her bir cesidini iireten uzmanlasmis firmalar
oldugu ve bu firmalarin sermaye mallarini, son mal iireten firmalara m(j) gibi bir
oranda kiraladiklar1 varsayilmistir. m(j), (3.17) no’lu esitligin birinci tiirevinin
alimmasiyla elde edilmistir ve sermaye malinin fiyatim ifade etmektedir. Sermaye
malmin her bir g¢esidine olan talep miktari, iiretimin fonksiyonunda kullamilan
sermaye mallarinin marjinal verimliligi ile kiralama oram arasindaki esitlikten elde

edilir. Bu esitlik (3.18) ve (3.19) no’lu esitliklerde ifade edilmistir.

Y'=MPK =m(j) (3.18)

m(j)=AH"(1-a)x(j)™* (3.19)
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Modelde sermaye mallarinin, ekonomideki yerli ve yabanci firmalar
tarafindan {retildigi varsayilmistir. N, ekonomide iiretilen sermaye mallarinin
cesitlerinin toplam sayisim gosterir. Yerli firmalarin iirettigi mal cesidi sayisi n,
yabanci firmalarm iirettikleri mal ¢esidi sayisi ise n~ sembolleri ile gosterilmistir

(Nelson ve Phelps, 1996). N, (3.20)’nolu esitlikte gosterilmistir.

N=n+n" (3.20)

Sermaye mallarinin cesitliliginin sayisindaki artig, sermaye mallarmin yeni
tiplerinin girisine izin veren cok daha ileri olan ekonomilerde bulunan teknolojilerin
uyumunu gerektirir. Romer 1990°da, teknoloji uyum siirecinin ¢ok maliyetli
oldugunu ve yeni tip sermaye mali iiretimi i¢in katlanilmasi gereken sabit kurulma
maliyetinin var oldugu vurgulamistir ve Romer’in bu yorumu modelin dayandigi
noktalardan biridir. Sabit kurulma maliyetiyle, yerli ekonomideki yabanci firma
sayist arasinda negatif bir iligskinin oldugunu varsayilmistir. Bu varsayim, yabanci
firmalarm gelismekte olan ekonomilere yeni sermaye mallarimin {iretiminde
uygulanabilecek gelismis bilgiyi getirmis oldugunu diger bir ifadeyle bu bilgilerin

halihazirda geligmis iilkelerde zaten var oldugunu ifade eder.

Dogrudan yabanci yatinm, yeni sermaye mali cesitlerinin iiretiminde
kullanilan teknolojik uyumun kolaylikla saglanmasi kosuluyla, teknolojik
ilerlemenin ana yoludur. Bunlara ek olarak, teknolojik ilerlemede “yakalama etkisi”
kavramindan da bahsedilmistir (Romer, 1990; 75). Daha gelismis iilkeyle ev sahibi
ilkenin ne kadar cesit sermaye mali iirettiginin karsilastirilmas1 sonucunda, bunun
kurulma maliyetiyle negatif iligkili oldugu ifade edilmistir. Ciinkii daha sonra
tiretilen benzer {iriinler ilk kez iiretilen iiriinlerden ¢ok daha ucuzdur. Sabit kurulma

maliyeti F semboliiyle gosterilmis ve (3.21) no’lu esitlikteki gibi ifade edilmistir.

. N\ OoF oF
F=F|[n,—=| £<0ve ——<0 .
(n N'j’an'< Y ANIN 321
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(3.21) no’lu esitlikte n’, yabanci firmalarin iirettigi mal cesidi sayisini; N/N”
ise, yurti¢indeki toplam mal cesidi sayisinin baska bir iilkedeki toplam mal ¢esidi
sayisina oranin1 gostermektedir. Esitlilikte de goriildiigii gibi, sabit kurulma
maliyetiyle yabanci firmalarin iirettigi mal cesidi sayis1 arasinda ters yonlil bir iliski
vardir. Aym sekilde, sabit kurulma maliyetiyle iilkelerin mal c¢esitliligindeki
rekabetlerini gosteren N/N™ arasinda da negatif bir iliski sz konusudur (Nelson ve

Phelps, 1996; 72).

Grossman ve Helpman (1991) yapmis olduklart ¢alisma da (3.21) no’lu
denklemi “kalite merdivenleri” terimiyle ifade ederek farkli bir yorum getirmislerdir.
Cesitlilik sayilarindaki artis, ¢ikti mallarin kalitelerindeki gelisme olarak ifade
edilmistir. Bu nedenle, dogrudan yabanci yatirim ve kurulma maliyeti arasindaki
benzer negatif iliskiye dayamilarak CUS’larin iirettikleri sermaye malinin
kalitelerindeki gelismenin maliyeti azalacaktir ve mal Kkalitesi artacaktir. Ayrica
yakalama etkisini yeniden yorumlamislardir; onlara gore iiretilen sermaye mallarinin
gelisiminin maliyeti ne kadar diisiikse, kalitesinin de maliyeti o kadar diisiik
olacaktir. Buna ornek olarak, merdaneli bir ¢amasir makinesinin gelistirilmesinin,
tam otomatik bir camasir makinesinin gelistirilmesinden daha ucuz olmasi

gosterilebilir.

Sabit kurulma maliyetine ek olarak, bir sermaye mali tanitildiginda sermaye
mal1 sahibi, zamanin her déneminde sabit bir bakim onarim maliyetine de katlanmis
olmaktadir. Bakim-onarim maliyeti B semboliiyle gosterilmis ve (3.22) no’lu
esitlikte ifade edilmistir. Bakim onarim maliyeti negatif iissel bir fonksiyon olarak
tanimlanmistir ¢linkii sermaye malinin gelistirilmesi ya da tanitiminin yapilmasi i¢in

sermaye stokundan ayrilan kisim zamanla azalmaktadir.

B= jx( Je " ds (3.22)
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(3.22) no’lu esitlikteki x(j),sermaye malina olan talebi; r, getiri oranini; t,

baslangi¢ zamanim ve s de, zamanin herhangi bir anim1 gostermektedir.

Firmalarin temel amacinin karlarim1 maksimize etmek oldugu goz Oniine
alindiginda, kar fonksiyonu; toplam hasilattan toplam maliyetin ¢ikartilmasiyla elde
edilir. Toplam hasilat (TH); sermaye mali fiyati ya da diger bir ifadeyle kiralama
oran1 m(j) ile sermaye malina olan talebin yani x(j)'nin carpilmasiyla elde edilir ve

(3.23) no’lu esitlik ile gosterilir.

=

TH = J.[m(j)x(j)]e_’“_’)ds (3.23)

t

(3.23) no’lu esitlikte m(j) yerine (3.19) no’lu denklemdeki esiti yazildiginda
(3.24) no’lu denklem elde edilir.

oo

TH = [[ AH“ (1= )x(j)“x(j) |e " "ds (3.24)

t

Toplam maliyet (TM) ise; sabit kurulma maliyetiyle (F), bakim onarim

maliyetinin (B) toplanmasiyla elde edilir ve (3.25) no’lu esitlikteki gibi gosterilir.

N

™ =F (n[ , j+ I x(j)e " "ds (3.25)

t

Getiri oraninin (r) sabit oldugu bir durum varsayildiginda, yeni bir tiir
sermaye mali (j) i¢in {ireticinin kari, (3.24) no’lu denklemden (3.25) no’lu denklemin

cikarilmasiyla (3.26)’da gosterildigi gibi elde edilir.

7)), = I[AH “(1-a)x(j)™ x(j)]e"“‘”ds} {F [n,* , x j+ ifx(j)e"“-”ds} (3.26)
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(3.26) no’lu esitlik diizenlenirse (3.27) no’lu esitlik elde edilir.

=

7= —F(n*, ]1\\;]+[(AH “U=a)x())=x(j) [[e"ds  Gon

t

(3.27) no’lu esitlik x(j) parantezine alindiginda (3.28) no’lu esitlik elde edilir.

oo

7= —F(n*,%j+x( D] (AH1=a)x(j))=1][ e ds (3.28)

t

(3.28) no’lu esitlikteki (AH “A-a)x( j)‘”’) yerine m(j) yasilirsa (3.29)’daki

denklem elde edilir.

. N . . T (s
7r=—F(n,N*]+x(1)[m(1)—1]fe “ds (3.29)

(3.27) no’lu maksimizasyon denkleminin konusu olan talep denklemi (3.30)

no’lu esitlikte gosterilmistir.
D =(AH“(1-a)x(j)™)-x(j) (3.30)
(3.30) no’lu denklemin birinci tiirevi alinirsa (3.31) no’lu esitlik elde edilir.

D'=(AH“(1-a)(1-a)x(j)“)-1 (3.31)

(3.31)’deki tiirev 0’a esitlenir ve bu denklemin her iki tarafi x(j)*’ya
boliiniirse (3.32) no’lu esitlik elde edilir.

x(j)*=AH*(1-a)’ (3.32)
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(3.32) no’lu denklemin her iki tarafinin 1/a iissii alinirsa (3.33) no’lu denklem

elde edilir.

1 2

x(j)=A*H(1-a)* (3.33)

(3.33) no’lu esitlikteki x(j), karin maksimum oldugu noktada sermaye malina
olan talebi gostermektedir. x(j) zamandan bagimsizdir ve her bir yeni malin {iretim
diizeyi zamanmin her bir aninda aynmidir. Ayrica cesitli tiirlerin iiretim diizeyleri,
tireticiler arasindaki karsilikli simetriden dolay1 birbirinin aynidir. Yani ekonomide
tiretimde bulunan biitiin firmalar, piyasayla ilgili tam ve esit bilgiye sahiplerdir.
(3.33) no’lu esitlik (3.19) no’lu esitlikte yerine konuldugunda (3.34) no’lu esitlik
elde edilir.

m(j)=A(l-a)H" {AaH(l—a)a} (3.34)

(3.34)’teki esitlik diizenlendiginde kira oranimi ifade eden (3.35) no’lu

denklem elde edilir.

. 1
m(j)=——
(J) —o (3.35)

(3.35) no’lu esitlikteki m(j), karin maksimum oldugu noktada belirlenen
sermaye mal1 fiyat1 diger bir degisle kira bedelidir ve bakim onarim maliyetinden

daha yiiksek bir degerdir.

(3.29) no’lu esitlikteki x(j) yerine (3.33)’teki esitlik ve m(j) yerinede
(3.35)’teki esitlik konuldugunda (3.36) no’lu denklem elde edilir.
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ﬂ'——F(n* NJ+ AéH(l—a)é (_1 _lee_r(H)ds
"NT - t (3.36)

(3.36) no’lu esitlik diizenlenirse (3.37) no’lu denklem elde edilir.

* N é % o R —r(s—t)
7L'=—F(n ,N*j+|:A Hl-ao) }(mjfe ds (3.37)

t

(3.37) no’lu denklemdeki integral ¢oziimlendiginde (3.38) no’lu esitlikteki
deger bulunur.

= =

'[efr(“’)ds = '[ef”‘dx = —lef”‘

t 0 r

o0 1 1 1 1
_ (__erwj_(__ewj - o—(——) =— (3.38)
o r r r r

(3.37) no’lu esitlikteki integral yerine (3.38)’de elde edilen 1/r degeri
yazilirsa (3.39) no’lu denklem elde edilir.

2

* N l - _11
7=—-F|n,— |+A’Hl-a)*a(l-a) —
N r

(3.39)

(3.39) no’lu esitlik 0’a esitlenip denklem diizenlenirse (3.40) no’lu esitlik elde
edilir.

1 2

a -1
r=A%(l-a) {F (n ;\Y ﬂ H (3.40)

1 2-a

(3.40) no’lu esitlikteki [A“a(l—a)“

} yerine ¥ yazildiginda ise (3.41)

no’lu denklem elde edilmis olmaktadir.
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-1
. N
=W\ F|n',—|| H
r |: (n Nj:| (3.41)

Ekonomideki kisilerin firmalar tarafindan {iiretilen final mallarina olan
talepleri sonucunda saglayacaklar1 zamanlar arasi fayda fonksiyonu ise (3.42) no’lu

esitlikte gosterildigi gibi olacaktir.
TC77
U =I*—e PO s (3.42)
t

(3.42) no’lu esitlikte kisilerin fayda maksimizasyonlarin1 gerceklestirdikleri
tiketim C ile gosterilmistir. p; indirgeme oranmi, s ise; t’den oo’a kadar giden
zamanin herhangi bir animi ifade etmektedir. r gibi veri bir getiri oraninda, optimal

tilketimi saglayacak standart kosul ise (3.43) no’lu esitlikte gosterildigi gibi olur.

AC,
C

1
_ g(r 0) (3.43)

t

Duragan denge seviyesinde final mali tiiketimindeki biilylime orani,
tiretimdeki (c¢ikti diizeyindeki) bilylime oranina esittir. (3.44) no’lu denklemde
biiyiime orant g ile gosterilmis ve (3.43)’teki r terimi yerine (3.41)’deki esiti

yazildiginda biiyiime denklemi asagidaki gibi ifade edilmistir.

1 « N
=—|WF(n',—)"'H - .
g G[ (n N) ,0} (3.44)

Yabanci firmalarin iirettigi sermaye mali cesidi (n") arttikca, her yeni sermaye
malmin tamitimi i¢in firmalarin katlanmak zorunda kalacaklar tanmitim maliyeti
azalacaktir. Ciinkii daha az gelismis bir iilkeye dogrudan yabanci yatirimlar

tarafindan getirilen mal ¢esidi sayis1 arttik¢a, bu tilkenin altyapisi ve sermaye malini
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kullanacak beseri sermaye diizeyi daha hazir hale gelmektedir. N'nin daha az
gelismig bir iilkedeki toplam mal cesidi sayisini ve N"inda gelismig bir iilkedeki
toplam mal cesidi saymm1 gosterdigi hatirlandiginda, yabanci firmalarin daha az
gelismis iilkeye getirdikleri sermaye mal cesidinin (n") artmasi nedeniyle N/N" oran
artacaktir. Bu oranin biiylimesi, (3.44)’teki esitlikte de goriildiigii gibi, sabit kurulma

maliyetini (F) azaltacak ve ekonomik biiylime oranin1 (g) arttiracaktir.

Bu anlatilanlarin sonucunda, DYY nin ekonomik biiyiimeye olan etkisinin
pozitif oldugu sOylenir. Ayrica daha az gelismis lilkenin beseri sermayesi ne kadar
biiyiikse DYY nin bilylimeye etkisi de o kadar biiyiikk olur. Bu durum (3.44)’teki
esitlige yakin bir ifadeyle (3.45) no’lu esitlikte ifade edilmistir.

g=c¢,+¢FDI+c,FDIXH +c,;H (3.45)

(3.45) no’lu esitlikteki g, bitylime oranini; FDI, dogrudan yabanci yatirimi ve
H de, beseri sermayeyi gostermektedir. c’ler her bir degiskenin katsayisinmi ifade eder.
Bu esitlik biiylimeyi, DY Y nin, beseri sermayenin ve DYY ile beseri sermayenin

birlikte etkinliginin bir fonksiyonu olarak gosterir.

3.2. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMIN EKONOMIK BUYUMEYE
ETKIiSi UZERINE LITERATUR TARAMASI

Teknoloji transferi acisindan az gelismis iilkeler (AGU) ve gelismekte olan
iilkelerde (GOU) DY, gelismis teknolojilere ulasmada temel kanallardan biri olarak
onemini siirekli korumaktadir. Dolayisiyla AGU’lerin ve GOU’lerin gelismis bir
teknoloji diizeyine ulagmalarinin temel yollarindan birisi de DY Y nin tesvikidir.
Sermaye birikiminin ekonomik gelismeyi tesvik edecegine dair literatiir dikkate
alindiginda, DYY’nin sermaye birikiminin olusumuna ve gelisimine katkida

bulunacag: ifade edilmistir.(Aitken ve Harrison, 1993; 29).
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Benzer sekilde, DYY’lerin biiyiime iizerine etkileri hakkindaki iyimser bir
bakis agisiyla Romer (1993), GU’lerden kazang elde etme veya bu iilkeleri yakalama
cabasindaki GOU’lerin ekonomik kalkinmasindaki temel engelin fiziksel
sermayeden ziyade, bilgi ve/veya diisiince diizeyindeki eksiklikten veya bilgi
acigindan kaynaklandigim ileri siirmektedir. GOU’lerdeki bilgi acig1, ozellikle
cokuluslu sirketlerde (CUS) mevcut olan insan veya organizasyonel sermaye
yapilarinda kendini belirgin bir sekilde hissettirmektedir. CUS’lar, ortak arastirma-
gelistirme (AR-GE) faaliyetlerinde diinyanin en énemli kaynagi konumundadirlar ve
GOU’lerde mevcut olan teknoloji diizeyinin ¢ok daha iistiinde bir teknoloji diizeyine
sahiptirler. Dolayisiyla CUS’larin 6nemli teknolojik yayilimlart ortaya c¢ikarma

potansiyelinin giiclii oldugu sdylenebilir (Aitken ve Harrison, 1993; 30).

Biiyiime ve DYY iligkilerine bakis acisinda teorik temellere dayali olarak
genel anlamda neoklasik bakis agisindan beslenen iyimserlik olgusu, 1997-1998
Asya finansal krizi ve son zamanlardaki Arjantin kriziyle yerini kotiimserlige terk
eder goriinmeye baslamistir. Bu krizlerin sonuclarindan, GOU’lerde yerel 6zel sektor
yatinmcilarim koruyucu tesvik edici politikalarin olusturulmasi gerekliligi 6n plana
cikmaya baglamistir. Dolayisiyla uygulamali literatiir, 6zellikle basta DYY akimlari
olmak iizere yabanci sermayenin bilylimeye neden olduguna dair neoklasik anlayisi
sinarken, giderek derinlesmeye baslayan kriz sebebi oldugu iddialarina da 151k tutucu
nitelikler tasimaya baslamistir. Bu noktada ozellikle 1990’lardan sonra ortaya
cikmaya baslayan ekonomik biiyiime ve DYY iligkilerini arastiran ampirik

calismalardan bahsetmek yerinde olacaktir.

Blomstrom’iin 1992 yilinda gerceklestirdigi GU’ler ve GOU’ler i¢in 1960’dan
1985’e kadar gecen beser yillik doénemleri kapsayan ¢alismada DYY’nin GSYIH’e
oraninin, bir sonraki 5 yillik donemler i¢in gelir-biiylime oran1 {izerinde pozitif bir
etkiye sahip oldugu bulunmustur. Ayrica DYY nin sadece yiiksek gelirli iilkelerde

biiylimeyi tesvik edici bir faktor oldugu sonucuna varilmistir.

Borensztein, De Gregorio ve Lee tarafindan 1998’de, 1970—1989 aras1 i¢in 69

GOU iizerine yapilan ekonometrik c¢alismada, DYY akimlarinin biiyiime iizerinde
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pozitif bir etki yaptig1 sonucuna ulagmislardir. Bu iktisat¢ilar ayn1 zamanda dogrudan
yatinmlarin biiyiime {izerindeki etkisinin yurt i¢i yatinmlarin etkisini de astigin
gostermektedirler. Bununla beraber, Borensztein’e (1998) gore, DY Y nin iktisadi
biiylime iizerindeki olumlu etkisinin goriilebilmesi i¢in, ev sahibi iilkedeki belirli bir
beseri sermaye diizeyine ulagilmas1 gerekmektedir. DYY ile beseri sermaye yerine
kullanilan egitimsel yetenekler arasinda giiclii ve pozitif bir etkilesim bulunmustur.
Diger taraftan diisiik beseri sermaye diizeylerine sahip GOU’lerde DYY akimlarinin

negatif etkilerinin varlig1 sonucuna varilmistir.

De Mello tarafindan 1999 yilinda yapilan ¢alismada 1970-1999 dénemi igin
OECD iiyesi olan ve olmayan iilkelerde sermaye birikimi, {iretim ve toplam faktor
verimliligindeki artislarin teknoloji agigi derecesine bagh olarak DYY biiyiime
iliskilerinin degistigi tespit edilmistir. Buna gore teknolojik aciklik derecesi arttikea,
DY Y’nin bityiime etkileri azalmaktadir.

Barthelemy ve Demurger tarafindan 2000 yilinda gerceklestirilen 1985-1996
yillar1 aras1 icin Cin’deki 24 il verilerine dayali analizlerde, DYY akimlarinin
biiytime {iizerinde etkilerinin oldugu ve bunun da ekonomik biiyiime diizeyine ve
yabanci teknolojilerin adaptasyonu icin beseri sermayenin varligina bagh oldugu

belirlenmistir.

Lensink ve Morrissey tarafindan 2001 yilinda 1975-1998 doneminde
GOU’ler icin yapilan calismada, DY'Y nin ekonomik biiyiime iizerine pozitif etkileri
tespit edilmis fakat DYY dalgalanmalarinin ekonomik biiyiimeyi olumsuz

etkiledigine dair bulgulara da ulagilmistir.

Zhang 2001 yilinda gerceklestirdigi 1960—-1997 donemi icin Dogu Asya ve
Latin Amerika iilkelerini kapsayan calismada, DYY biiyiime iliskilerinin pozitif
yonde oldugu ve bunun beseri sermaye olanaklarina, liberalize edilmis ticaret
rejimlerine, iyilestirilmis egitim imkanlarina, biiylik 6lgekli ihracata yonelik DYY

yatirrmlaria ve makro ekonomik istikrara bagli oldugu bulunmustur.
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Ram ve Zhang tarafindan 2002’de gerceklestirilen calismada, Borensztein
(1998) ile Barthelemy ve Demurger (2000) tarafindan yapilan ¢alisma sonuclan ile
ortiisen bulgular elde edilememistir. Yani DYY ve egitim diizeyi arasinda

tamamlayicilik iliskisi yakalanamamustir.

Campos ve Kinoshita’nin 2002’de 25 Merkezi ve Dogu Avrupa iilkesi ile eski
Sovyet gecis ekonomileri i¢in yapilan ¢aligmalarinda, DYY akimlarinin ekonomik
biiylime iizerinde oldukca ©6nemli etkilerinin oldugu sonucuna ulagilmistir. Bu
ekonomilerin endiistrilesme ve daha iyi egitimli isgiiciine sahip olmalarimin da

teknoloji transferini gerceklestirmede daha etkin oldugu sonucunu vermistir.

Nunnenkamp ve Spatz’in 2003 yilindaki ¢alismalarinda, DYY akimlarimin
ekonomik biiylime etkilerinin olabilmesinde iilke ve yatinmin yapildigi endiistri
ozelliklerinin dikkate alinmasi gerektigi ortaya konulmustur. Bu acidan teknoloji
yogunlugu, faktor gereksinimi, yerel ve yabanci piyasalarla baglantilar ile yabanci
sirketlerin dikey entegrasyon derecesi gibi endiistri 6zelliklerinin DY Y nin biiyiime

etkileri doguracagi belirlenmistir.

Choe’nun 2003’te yaptigi 1971-1995 donemi icin 80 iilkeyi kapsayan
calismasinda, FDI ve ekonomik biiyiime arasinda nedensel iliskileri aragtirilmistir.
Elde edilen bulgulardan karsilikli nedensellik iligkisi bulunmus ancak DYY’den
biiyiimeye nedensellik iliskisi, biiyimeden DYY’ye dogru nedensellik iligkisinden
daha zayif ¢cikmustir.

Mody ve Murshid tarafindan 2005’te, 1979—-1999 dénemi i¢in 60 GOU’de
uzun donemli sermaye (DYY, dis bor¢lar ve portfoy) akimlarinin yurti¢i yatirnmlar
tizerindeki etkileri incelenmis, elde edilen bulgulardan dis sermaye akimlarinin
yurtici yatinmlart uyardigi belirlenmistir. Bunun da toplam yatirim diizeyindeki
gelismeye paralel olarak bilylime {izerinde olumlu sonu¢ doguracaglr sonucuna

varilmistir.
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Chowdhury ve Mavrotas’nin 2006’da gercgeklestirilen calismalarinda, 1969-
2000 donemi i¢in Sili, Malezya ve Tayland gibi yeni gelisen ekonomilerde, Granger
nedensellik testinden farkli olarak Toda—Yamamoto testi kullanilmis, nedensellik
stnama sonuglarina gore Sili’de GSYIH nin DYY akimlarina neden oldugu, buna
karsilik Malezya ve Tayland’da GSYIH ve DYY arasinda iki yonlii bir iliskinin var

oldugu bulunmustur.

Literatiir Ozetlerinden hareketle, ekonomik biiylime iizerine DYY’nin
etkilerini inceleyen ¢aligmalar arasinda tam anlamiyla bir goriis birligi olusmadigi
ileri siiriilebilir. DYY nin ekonomik biiyiimeye etkileri hakkinda bu c¢aligmalara

bakilarak evrensel bir iligkinin varligini ortaya koymak miimkiin degildir.
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4. BOLUM

DOGRUDAN YABANCI YATIRIMIN EKONOMIK BUYUME ETKIiSiNiN
TURKIYE UYGULAMASI (1987-2006)

4.1. ANALIZIN YONTEMI VE VERIi

Bu calismada, Tiirkiye’nin Dogrudan Yabanci Yatirirm (DYY) ekonomik
biiyiime iligkisi, 1987-2006 donemi ceyrek verileri kullanilarak, EKK ydntemine
gore regresyon analizleri yapilarak ortaya konulmus ve bu doneme ait ADF analizi
ve Granger nedensellik testide calismada yer almistir. Biitiin bu analizler Eviews 4.1

programi kullanilarak gerceklestirilmistir.

Calisma déneminin 1987-2006 periyodu ile sinirh tutulmasinda, Tiirkiye nin
1980’den sonra disa acik ekonomiye gecmis olmasi; “aciklik ve seffaflik”
politikalartyla piyasa ekonomisine gecisi deneyim etmeye bu donemde baslamasi;
modelde kullanilan bir¢ok verinin sabit fiyatlarla hesaplanmasinda baz yili olarak
1987 yilinin ele alinmas1 ve Tiirkiye’nin bu konuda ki son 20 yillik gelisiminin
incelenmek istenmesi etkili olmustur. Calismada kullanilan veriler Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) veri tabanindan ve Tiirkiye Istatistik
Kurumundan (TUIK) elde edilmistir.

Calismada 1987-2006 yillarma ait GSYIH degerleri, (1987 baz yil1) sabit
fiyatlarla tiretim yontemine gore YTL cinsindendir. Bu degerler kiimiilatif olarak
alindiktan sonra bir dnceki doneme gore gerceklesen yiizdelik degisimleri bulunmusg

ve GSYIH terimi ile biiyiime oranin (g) temsilen analize dahil edilmistir.

Odemeler bilangosunda ABD dolar1 cinsinden verilen DYY girisleri, o
donemki ABD dolar kuruyla carpilmis ve DYY’de YTL’ye cevrilerek ve yiizdelik
degisiminin alinmasi suretiyle FDI’y1 temsilen DYY terimiyle modele dahil

edilmistir.
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Beseri sermaye diizeyini (H) temsilen Tiirkiye’nin iiniversite okullasma oran
(sadece lisans orgiin 6gretim) alinmis ve bu veriler egitim O0gretim donemine uygun

hale getirilerek modele UNOK terimiyle dahil edilmistir.

FDI ile H’nin ¢arpimini temsilen ise DY Y deki yiizdelik degisimlerle (DYY)
tiniversite okullasma oraninin (UNOK) carpimina esit olan DYYUNOK terimi

kullanilmistir.

4.2. REGRESYON ANALIiZi VE DEGERLENDIRME

Regresyon analizine baslanmadan o©nce, degiskenlerin mevsimsel
dalgalanmalan igerip icermediklerine bakilmis, GSYIH degiskeninin mevsimselligi
barindirabilecegi ihtimaline karsi Eviews 4.1 programindaki Seasonal Adjustment
X11 uygulanmistir. Elde edilen degerlerle yapilan regresyon analiziyle orijinal
verilerle yapilan analiz sonuglar1 arasinda bir fark olmadigir goriilmiis ve orijinal

degiskenlerle yapilan regresyon sonuglarina burada yer almistir.

Regresyon analizine, modeli olusturan degiskenlerin birim kokleri olup
olmadigina ADF Birim Kok Testi ile bakilarak baslanmistir. GSYHI, DYY ve
DYYUNOK degiskenlerinin seviyelerine uygulanan ADF testi sonucunda her biri

icin %1, %5 ve %10 diizeylerinde birim koklerinin oldugu sonucuna varilmistir.

Tablo 4.1: Degiskenler i¢cin ADF Birim Kok Analizi

Degiskenler Diizey Sonug

GSYIH -5.8991 Duragan
DYY -2.6351 Duragan
DYYUNOK -7.1122 Duragan

Kritik degerler: %1 i¢in -2.59, %5 i¢in -1.94 ve %10 i¢in -1.61dir.

EKK yontemine gore yapilan analizler ise asagida incelenecegi gibi her

model i¢in ayr1 ayr1 uygulanmistir.
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I. MODEL: GSYIH=F(DYY, UNOK)

I. Modelde, 1987:3 2006:4 verileri kullanilmistir. Burada GSYIH’da ki
yiizdelik degisimlerin DYY’nin yiizdelik degisimlerinden ve beseri sermaye
degiskenini temsilen modelde kullanilan iiniversite okullagma oranindan ne sekilde
etkilendigi sinanmaya calisilmistir. Gézlem sayisinin 78, sabit terim dahil edilmeden
var olan aciklayict degisken sayisinin 2 oldugu durumda Durbin-Watson d
istatistiginin alt sinir1 dy= 1.586, iist sinir1 ise d,=1.688’dir. G6zlem sayisinin 78,
bagimli degisken sayisiin (DYY ve UNOK) 2 oldugu durumda Durbin-Watson d
istatistigi  0.9000 olarak bulunmugtur. Buna gore bulunan deger (0.9000)
d;=1.586’dan kii¢iik oldugu icin kalintilar arasinda ayn1 yonlii bir ardisik bagimlilik
s6z konusudur. Regresyona ardigik bagimlilik bulasmis oldugundan, tahmin edilen
standart hatalara ve t oranlarina giivenmek miimkiin olmamaktadir. Bu noktada
ardisik bagimliligin yok edilmesi gereklidir. Hesaplanan d degeri kararsizlik
bolgesinde oldugu ic¢in uyarlanmis d sinamasi uygulanabilir ve bunun icin de ilk

gbzlemin sinamadan cikarilmasi yeterlidir.

Tablo 4.2: GSYIH=F(DYY, UNOK) Modelinin Analizi

Bagimli Degisken: GSYIH
Dénem: 1987:4 2006:4
Gozlem Sayist: 77

Bagimsiz Degiskenler Katsayilar Standart Hatalar  t Istatistigi Olasiliklar

DYY 0.1635 0.0427 3.8221 0.0003

UNOK -0.0073 0.0018 -4.0013 0.0001

C 0.1066 0.0248 4.3013 0.0001

RESID 0.4855 0.0670 7.2440 0.0000
R? Istatistigi 0.5996
Diizeltilmis R Istatistigi 0.5832
F Istatistigi 36.447
F Istatistiginin Olasilig1 0.0000
Durbin-Watson d Istatistigi 1.7115

[k gozlemin ¢ikartilmasiyla yapilan analizde Tablo 4.2’de de goriildiigii gibi
ardisik bagimlilik yok edilmistir. Gozlem sayisinin 77 ve sabit terim dahil edilmeden
var olan agiklayic1 degisken sayisinin 2 oldugu yukaridaki durumda d istatistiginin
hesaplanan degeri 1.7115 olarak bulunmustur. Elde edilen bu deger % 5 diizeyinde
d,=1.688 degerinden biiyiik bir degerdir ve bu noktada ne ayni ne de ters yonlii bir
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ardisik bagimhlik vardir. C katsayis1 daha anlamh bir hal almistir ve R* onceki
sinamada 0.4891 bulunmusken RESID’in (artik) dahil edilmesiyle yiikselmis ve
0.5996 olarak gerceklesmistir. R* degeri, DYY ve UNOK agiklayici degiskenlerinin
1987:4-2006:4 doneminde Tiirkiye’de GSYIH’daki degisimin yaklastk % 59.9
kadarmi agiklayabildiklerini gostermektedir. Diizeltilmis R* ise, sd (serbestlik
derecesi) hesaba katildiktan sonrada DYY ile UNOK un hala GSYIH’daki degisimin
yaklagik % 58.3’linii agiklayabildiklerini gdstermektedir.

Her iki degiskeninde t istatistiklerine ve olasiliklarina bakildiginda DY Y nin
ve okullasma oranlarinin % 5 anlam diizeyinde anlamli olduklart goriilmektedir.
Diger bir ifadeyle bu donemde, okullasma orani sabit tutuldugunda DYY’de
meydana gelecek % 1’lik bir arnis GSYIH’da yaklasik % 0.16 kadar bir artis
saglamaktadir. Aym sekilde DYY sabit tutuldugunda okullagma oraninda meydana
gelecek % 1’lik artis ise GSYIH'da yaklastk % 0.007’lik bir azalisa neden
olmaktadir. Dolayisiyla okullasma oranmyla GSYIH arasinda negatif (ters) yonlii bir
iliski oldugu soylenebilir. Bunu sdyle yorumlamak miimkiindiir; Tiirkiye’de beseri
sermayenin GSYIH iizerinde tek basina olumlu anlamda bir etkisi olamamaktadir.

DYY ise GSYIH’y1 pozitif yonde etkilemektedir.

II. MODEL: GSYIH=F(UNOK, DYYUNOK)

Gozlem sayisinin 77, sabit terim dahil edilmeden var olan aciklayici degisken
sayisinin 2 oldugu durumda, II. Modelin Durbin-Watson d istatistiginin alt sinir1 di=
1.586, iist sirt ise d,=1.688’dir. Gozlem sayisinin 78, bagimli degisken sayisinin
(UNOK, DYYUNOK) 2 oldugu durumda Durbin-Watson d istatistigi 1.0549 olarak
bulunmugstur. Bulunan deger d;=1.586dan kiiciik oldugu i¢in kalintilar arasinda ayni1
yonlii bir ardisik bagimlilik s6z konusudur ve ardisik bagimliligin yok edilmesi
gereklidir. Hesaplanan d degeri kararsizlik bolgesinde oldugu icin uyarlanmis d

sinamasi uygulanabilir.
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Tablo 4.3: GSYIH=F(UNOK, DYYUNOK) Modelinin Analizi

Bagimli Degisken: GSYIH
Donem: 1987:4 2006:4
Gozlem Sayist: 77

Bagimsiz Degiskenler Katsayilar Standart Hatalar  t Istatistigi Olasiliklar

UNOK -0.0056 0.0008 -6.9736 0.0000

DYYUNOK -0.4633 0.0242 -19.1423 0.0000

C 0.1154 0.0095 12.0662 0.0000

RESID 0.5472 0.0293 18.6557 0.0000
R? Istatistigi 0.9201
Diizeltilmis R* Istatistigi 0.9169
F Istatistigi 280.5297
F Istatistiginin Olasilig1 0.0000
Durbin-Watson d Istatistigi 2.3150

Tablo 4.3’te goriildiigii gibi RESID’in modele dahil edilmesiyle elde edilen d
istatistiginin hesaplanan degeri 2.3150 olarak bulunmustur. Elde edilen bu deger %5
anlamlilik diizeyinde d,=1.688 degerinden biiyiik bir degerdir ve ardisik bagimlilik
yok edilmistir. R’ 6nceki sinamada 0.5396 bulunmusken RESID’in dahil edilmesiyle
yiikkselmis ve 0.9201 olarak gerceklesmistir. R’ degeri, UNOK ve DYYUNOK
aciklayic1 degiskenlerinin 1987:4-2006:4 doneminde Tiirkiye’de GSYIH’daki
degisimin yaklasitk % 92 kadarim, diizeltilmis R¥nin ise % 91.6’sim
aciklayabildiklerini gostermektedir.

Her iki degiskeninde t istatistiklerine ve olasiliklarina bakildiginda, okullagsma
oraninin ve okullasma oraniyla dogrudan yabanci yatirimin ¢arpiminin anlamli
olduklar1  goriilmektedir. DYY’nin fonksiyondan c¢ikartilmast ve yerine
DYYUNOK un konulmas: sonucunda ilk modelden farkli olarak GSYIH’ye her iki
aciklayict degiskeninde (UNOK ve DYYUNOK) negatif yonde etkide bulundugu
sonucuna varilmistir. Buna dayanilarak, Tiirkiye’de DYY nin GSYIH iizerine olan
pozitif etkisinin beseri sermaye nedeniyle negatif yonde degistiini sdylemek

mumkiindiir.
III. MODEL: GSYIH=F(DYY, UNOK, DYYUNOK)

Gozlem sayisinin 77, sabit terim dahil edilmeden var olan aciklayic1 degisken

sayistnin  (DYY, UNOK, DYYUNOK) 3 oldugu durumda Durbin-Watson d
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istatistiginin alt sminn dp= 1.560, st smin ise d,=1.715°dir ve bu durumda
hesaplanan Durbin-Watson d istatistigi 0.8892 olarak bulunmustur. Bulunan deger
d;=1.560’dan kii¢iik oldugu icin kalintilar arasinda ayn1 yonlii bir ardisik bagimlilik
s6z konusudur ve ardisik bagimliligin yok edilmesi gereklidir. Hesaplanan d degeri

kararsizlik bolgesinde oldugu i¢in uyarlanmis d stnamasi uygulanabilir.

Tablo 4.4: GSYIH=F(DYY, UNOK, DYYUNOK) Modelinin Analizi

Bagimli Degisken: GSYIH
Dénem: 1987:4 2006:4
Gozlem Sayisi: 77

Bagimsiz Degiskenler Katsayilar Standart Hatalar  t Istatistigi Olasiliklar

DYY 0.0121 0.0211 0.5732 0.5682

UNOK -0.0055 0.0008 -6.7662 0.0000

DYYUNOK -0.4568 0.0267 -17.0524 0.0000

C 0.1122 0.0111 10.0848 0.0000

RESID 0.5432 0.0302 17.9546 0.0000
R? [statistigi 0.9205
Diizeltilmis R* Istatistigi 0.9161
F Istatistigi 208.5445
F Istatistiginin Olasilig: 0.0000
Durbin-Watson d Istatistigi 2.2821

Tablo 4.4’te goriildiigii gibi RESID’in modele dahil edilmesiyle elde edilen d
istatistiginin hesaplanan degeri 2.2821’dir. Elde edilen bu deger %5 anlamlilik
diizeyinde d,=1.715 degerinden biiylikk bir degerdir ve ardisgtk bagimlilik yok
edilmistir. R* dnceki smamada 0.5648 bulunmugken RESID’in dahil edilmesiyle
yiikselmis ve 0.9205 olarak gerceklesmistir. R* degeri, DYY, UNOK ve DY YUNOK
aciklayicit degiskenlerinin  1987:4-2006:4 doneminde Tiirkiye’de GSYIH daki
degisimin yaklasik % 92 kadarim ac¢iklayabildiklerini gostermektedir. Diizeltilmis R?
ise, DYY, UNOK ve DYYUNOK’un hala GSYIH’deki degisimin yaklasik
9%91.6’s1m1 agiklayabildiklerini gostermektedir.

Tablo 4.4’teki okullasma oraninin ve okullasma oraniyla dogrudan yabanci
yatirrmin ¢arpiminin t istatistiklerine ve olasiliklarina bakildiginda, %5 anlamlilik
diizeyinde anlamli olduklar1 goriilmektedir. Ancak dogrudan yabanci yatirimin t

istatistigi ve olasiligina bakildiginda ise bundan 6nceki iki modelin aksine anlamsiz
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hale geldigi gbzlenmektedir. Ayrica DYY ve DYY ile okullasma oraninin carpiminin
GSYIH’yi negatif yonde etkiledigi de III. Modelin diger bir sonucudur.

Her ii¢c model icin Granger Nedensellik testi de yapilmistir. Test sonucunda,
DYY’den GSYIH’ye ve GSYIH den DYY’ye cift tarafli bir nedensellik iliskisine
rastlanmistir. Ayrica, UNOK’tan GSYIH’ye dogru bir nedenselligin sz konusu
oldugu ancak GSYIH’den UNOK’a dogru ise bir nedenselligin olmadigi sonucuna
varilmigtir. UNOK ile DYY arasinda ise hicbir sekilde nedensellige rastlanmamustir.
Bunlara ek olarak DYYUNOK’tan GSYIH’ye dogru bir nedenselligin oldugu ancak
GSYIH’den DYYUNOK’a dogru ise nedenselligin olmadigi anlasilmistir.
DYYUNOK ile UNOK arasinda ise hicbir sekilde nedensellige rastlanmamustir.

Yukanda yapilan ii¢ analiz sonucunda su yorumlar1 yapmak yerinde olacaktir;
ilk olarak, DYY ile GSYIH arasinda yiizde olarak kiiciikte olsa pozitif yonlii bir
iliski s6z konusudur. Ikinci olarak, tek basina beseri sermayenin ve beseri
sermayenin DYY’yi etkilemesi yoluyla GSYIH’da yapacag etki negatiftir. Yapilan
ekonometrik analizlerde, dogrudan yabanci sermaye girislerinin iktisadi biiyiime
tizerinde pozitif bir etki yaptigt sonucuna ulasilmistir. Ancak bunun yaninda
belirtilmesi gereken diger bir husus da dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin
iktisadi biiyiime iizerindeki olumlu etkisinin goriilebilmesi icin, ev sahibi iilkenin

belirli bir beseri sermaye diizeyine ulagsmis olmasmin gerekliligidir.
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SONUC VE ONERILER

Diinya genelinde 1970’li yillarda sabit kur diizeninin terkedilmesinin
ardindan petrol fiyatlarinin yiikselmesiyle yasanan Petrol Krizi ve ortaya cikan
enflasyon dalgasindan sonra, ABD ve Ingiltere’de yeni iktidarlar Keynesci
politikalar1  terkederek neoliberal bir strateji benimsemislerdir. ABD’nin
yonlendirmesiyle diinya genelinde, ticaret ve sermaye hareketlerinin Oniindeki
engellerin kaldirilmasinin gerektigi goriisii yayllmaya baglamistir. Boylece Keynesci

ve ithal ikameci stratejilere son verilmis, diinya ekonomisi yeni bir doneme girmistir.

Diinya olgeginde iilkelerin GSYIH lerin gosterdigi egilimlere bakildiginda,
20. yiizyilin son ceyreginde iktisadi biiylimenin yavagladigi, Gilineydogu ve Dogu
Asya gibi basarili Orneklerin varligima karsin, Afrika, Giiney Amerika ve
Ortadogu’da pek cok iilkenin ciddi sorunlarla karst karsiya kaldigi ve hatta kisi
basina gelirlerde gerilemenin ortaya c¢iktigi gozlemlenmistir. Diinya 6lgegindeki
veriler, 20. yiizyilin ii¢iincii ceyreginde GOU’lerle GU’ler arasindaki farkin yavas da
olsa kapanma egilimi icinde oldugunu gostermistir. Ancak, 20. yiizyilin son
ceyreginde bu egilimin ortadan kalkti§1 ve GOU’lerle GU’ler arasindaki farkin tekrar
acilmaya basladig belirtilmistir (Karagiil, 2003; 79).

Tiirkiye, 1970’lerde GOU’lerde oldugu gibi, siyasal yapisimn zayifligi ve
istikrarsizlifi nedeniyle kiiresellesen diinyaya ayak uydurmakta ve istikrarli bir
biiyiime icin gerekli Onlemleri almakta zorlanmistir. 1980 sonrasinda Tiirkiye
ekonomisi disa acilmaya baglamis ve biiyiimede 6nemli artiglar saglanmistir. Ancak
1980’lerin ikinci yarisindan itibaren koalisyon hiikiimetleri, uzun vadeli iktisat
politikalar1 izlemekte ve biitge disiplinini saglamakta basarili olamamislardir
(Seyidoglu, 1990). Biitce disiplininin kaybolmasi ve biitce aciklarinin i¢ bor¢lanma
yoluyla finanse edilmesi, ¢ok biiyiik bir i¢ bor¢ yiikiiniide beraberinde getirmistir.
Bununla birlikte bu donemde biitce denkligini saglanmadan sermaye hareketlerin
serbestlestirilmesi, iktisadi dalgalanmalar arttirmis ve 1990 sonrasinda Tiirkiye i¢ ve
dis kaynakli dort biiyiik iktisadi krizle (1994, 1999, 2000, 2001) karsi1 karsiya

kalmustir.
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Ardarda yasanan bu krizlerden sonra DYY artis oranlari, 2002-2004 donemi
icin sirastyla %4, %5 ve %8 olarak gerceklesmis, 2005 yilina gelindiginde DYY
%351 oraninda artmig ve son olarak 2006 da rekor diizeyde bir girisle DYY artis oram
%70 olarak gerceklesmistir. Bu calismanin 2. Boliim’iinde ayrintili olarak verilen
DYY’deki bu artislarda, 5 Haziran 2003 tarihinde kabul edilen Yabanci Yatirim
Yasasinin ve Tiirkiye’nin ekonomik ve siyasi anlamda istikrara kavugsmasiin énemi
biiyliktiir. Ayrica Ozellestirme ve banka birlesmeleri de DY Y nin artisindaki diger

onemli etkenlerdir.

Yapilan ¢alismada, DYY nin ekonomik biiyiime {izerinde olumlu bir etkide
bulundugu sonucuna varilmis ancak bu olumlu etkinin ¢ok diisiik bir diizeyde
gerceklestigi belirtilmistir. Bu sonucun elde edilmesinde Tiirkiye’de gerceklestirilen

DY Y’nin miktarinin ve bilesiminin etkili oldugu sdylenir.

Son bes yil icinde artan dogrudan yabanci yatirimlar sonucunda, son iki yilda
Tiirkiye’ye gelen 30 milyar dolara yakin dogrudan yabanci yatirimin, 11 milyar
dolarlik boliimii mali sektore, 9,6 milyar dolarlik boliimii ulastirma ve haberlesme
sektoriine, 2,2 milyar dolarlik boliimii imalat sanayine, 1,5 milyar dolarlik boliimii
ise toptan ve perakende ticaret sektoriine, geri kalan 5,3 milyar dolarlik boliimii de
cok sayida degisik sektore gitmistir. 2001 yili itibariyle imalat sanayi, DYY
izinlerinden %45,8 oraninda pay almistir. Bu pay, 2002°de %29, 2003’te %70,
2004°te %19 ve 2005°te % 8.5 olarak gerceklesmistir. Hizmetler sektoriiniin 2001 y1l1
itibariyle DYY izinlerinden aldig1 pay ise %48,1’dir. DYY izinlerinin hizmetler
sektoriinden aldig1 bu pay, 2002 yilinda %70, 2003’te %26, 2004’te %74 ve 2005°te
%91°dir. Tirkiye, 2006 yilinda 18 milyar dolara yakin dogrudan yabanci sermaye
yatirrmu ¢ekerek, UNCTAD'1n en fazla yatirnm ¢eken iilkeleri siralamasinda 19.’luga

yiikselmistir. Toplam DY'Y stoku ise 45 milyar dolara ulagsmistir.

2006 yihi itibariyle Tiirkiye’de ilk beste yer alan yabanci yatirimlar, Garanti
Bankasi, Turkcell Iletisim, Tiirk Telekom, Dis Bank ve Yap1 Kredi Bankasi’nin
DYY’ler tarafindan satin alinmalanyla gerceklesmistir. Tiirkiye’ye gelen DYY,

bankacilik ve iletisim sektoriinde yogunlagmaktadir. Yabanci yatinmcilar bu sektorleri
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Tiirkiye’de kisa vadede kar elde edici ve rantabl gordiiklerinden dolay1 agirlikli olarak
yatirim tercihlerini bu noktada belirlemislerdir. 2006 yilinda rekor diizeyde gerceklesen

dogrudan yabanci yatinmin ana nedenini ve gostergesini bu temel olusturmaktadir.

Tiirkiye’de bugiine kadar yapilmis olan yabanci yatirimlar icinde yer alan en
biiyiik sermayeli ilk yirmi firmanin, toplam yabanci yatirimlar icindeki paylarina ve
sektorlerine bakildiginda da DY Y lerin 6nemli bir kisminin hizmetler sektoriinde yer
aldigi, imalat sanayinde yer alan kismin ise daha diisiik bir orana sahip oldugu
goriilmektedir. Tarimda ise sadece tek bir DYY goriilmektedir. Bu ilk yirmi DYY,
toplam yabanci yatirnmlarin %43 gibi oldukca biiyiik bir kismini teskil etmekte olup
sadece ilk bes firmanin genel toplam i¢indeki pay1 %20’dir (YSGM, 2006, 15).

Calismanin 2. Boliim’iinde de ifade edildigi gibi Tiirkiye’ye gelen yabanci
yatirim, imalat sanayine gelmemektedir. Diger bir ifadeyle iiretime gereksinim duyan
bir ekonominin beklentilerine uyumlu bir DYY olusumu gerceklesmemektedir.
Mevcut girisler finans ve bankacilikta yogunlasirken, perakende sektoriindeki
yatirnmlar ticaret de dahil olmak iizere hizmetler sektoriine kaymaktadir. Haberlesme
ve finans DYY’nin yogunlastigi sektorler olarak 6ne cikmaktadir. Bu manzaradan,
katma deger yaratan degil, iceride iiretilen katma degeri disar1 tagiyan bir egilimin
DYY’yi Tirkiye’ye cektigi anlasilmaktadir. Bu noktada yapilan caligmanin
sonucunda elde edilen, DYY artiglarmin biiyiimeye olan etkisinin diisiik oldugu

sonucunun, giincel verilerle de desteklendigi agiktir.

Buna ek olarak yapilan calismada, beseri sermayenin Tiirkiye nin biiylimesi
izerinde olumlu bir etkide bulunmadig1 sonucuna ulasilmistir. Tiirkiye’ nin iktisadi
bliylime hizin1 daha yukarilara ¢ekebilme konusundaki en énemli eksikligi beseri

sermaye yetersizligidir.

Biiyiime iizerinde ¢alisan iktisatcilar, beseri sermayenin en dnemli kaynaginin
egitim oldugu ve iktisadi biiyiime siirecinde egitimin cok &nemli bir role sahip
oldugu konusunda birlesmektedir. Ucuz emege dayali bir iiretim yapisindan daha

ileri teknolojiler kullanan, daha yiiksek katma deger saglayan bir yapiya gecebilmek
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icin, daha yiiksek becerilere sahip bir isgiicli olmazsa olmaz 6nkosul olarak ortaya
cikmaktadir ancak Tiirkiye heniiz bu Onkosulu saglayamamis goriilmektedir

(Yumusak, 2000; 48-49).

Tiirkiye nin toplam yatirimlar icinde egitimin pay1 %5.5, saghgm pay1 %4.6 ve
her ikisinin toplam icindeki payr da %10.2°dir. Ozel yatirimlar icinde egitim ve
saghgm pay1 sirasiyla %1.6 ve %4.2’dir. Kamu kesimi yatinmlarindaki azalisi dikkate
aldigimizda durumun kétiiliigii daha agik olarak ortaya ¢ikmaktadir. Calismanim 1.
Boliim’tinde ayrintilariyla sunulan egitim verileri, kisi basina gelir agisindan kendine
yakin iilkelerle karsilastirildiginda dahi Tiirkiye'nin 20. yiizyildaki veya Ikinci
Diinya Savag1 sonrasindaki egitim ¢abalarinin yetersiz oldugunu ve bu konuda diger
gelisen {llkelerin gerisinde kaldigr goriilmektedir. Tiirkiye’de devletin egitim
harcamalarinin, GSMH'ye oram1 % 2,2 iken bu oran gelismis iilkelerde % 5’in
tizerinde gerceklesmektedir. Aym1 oran AB iilkelerinde ise %10lar diizeyindedir

(UNDP, 2000).

Beseri sermayenin asil kaynagim egitim olusturmakla birlikte, toplumun
saglik diizeyi de beseri sermayeyi besleyen ve gelismesine onemli katkida bulunan
diger bir unsur olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Ekonomik gelismesini belli bir diizeye
getirebilmis toplumlarda saglik i¢in ayrilan kaynaklar arttigi gibi, bireylerin saglik
bilinci de yiikselmektedir. Buna bagh olarak saglik diizeyinin gelisimi beseri
sermayenin verimliligini arttirmakta ve verimlilik artiglarida ekonomik gelismeyi

hizlandirmaktadir (Karagiil, 2003; 82).

Insani Gelisim Endeksi (IGE) bircok yonii olmasina ragmen temelde, egitim
ve saglik gostergelerine indirgenebilmektedir. Diinya Bankas1 bu konuda degerleri, O
ile 1 arasinda yer alan bir indeks olusturmustur (Bu kategoriler soyledir: 1-0.800
aras1 yiiksek insani geligsim, 0.800-0.500 aras1 orta insani gelisim ve 0.500 ve alti
diisiik insani gelisim). Diinya Bankasi bu indekse gore iilkeleri iic kategoriye
ayirmaktadir. 1. Boliim’de Tiirkiye’nin ve secilmis bazi iilkelerin IGE’leri

verilmistir. Tiirkiye bu ayrima gére 0,74 indeks degeri ile 96. sirada yer almaktadir.
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Ayrica Tiirkiye, egitim harcamalar acisindan iiciincii kategoride, saglik harcamalari

acisindan ise ikinci kategoride yer alir.

Tiirkiye’nin yukarida belirtilen ve 1. Boliim’de verilen egitim gostergeleri
incelendiginde beseri sermaye acisindan hicte yeterli olmadigi sOylenebilir.
Dolayisiyla yaptigimiz c¢alismada beseri sermayeyle biiyiime arasindaki iligkinin

olumsuz ¢ikmasi bu sartlarda ¢ok da gergek goriinmektedir.

Ayrica bu calismada elde edilen diger bir sonu¢, DY Y nin biiylimeyi olumlu
yonde etkilemesine karsin, beseri sermayenin DYY’yi etkilemesi yoluyla bilyiime
tizerinde birlikte yapacaklar1 etkinin negatif oldugudur. Bu sonuca ulasilmasinda,
DYY’nin geldigi sektoriin, istthdam ettigi beseri sermaye tiiriiniin ve Tiirkiye’de

yetistirilen beseri sermayenin kalitesinin biiyiik 6nemi vardir.

Sektorel acidan bakildiginda daha 6nce de ifade edildigi gibi DY Y nin giris
yaptig1 sektorlerde hizmetler ve oOzelliklede bankacilik sektoriidiir. Hizmetler
sektoriinde yatinm yapan DYY’ler sermaye ve teknik bilgi ile birlikte ¢cogunlukla
yonetici ve {ist seviyede uzman niteligindeki personelini de Tiirkiye’ye
getirmektedir. Iste bu yiizden hizmetler sektoriine gelen DYY’ler, bankacilik,
haberlesme ve teknoloji alanlarinda, Tiirkiye’de yonetim ve isletmecilik bilgisinin
yayilmasina katkida bulunuyorlarsa da beseri sermayenin istihdami iizerinde olumlu
bir etkide bulunmamaktadirlar. Caligmanin 2. Boliimii’'nde ayrintilartyla sunulan
Istanbul Sanayi Odasi’min geleneksel “500 Biiyiik Sanayi Kurulusu Raporu”nun
2005 yili rakamlarina gore Tiirkiye’de faaliyette bulunan 500 biiyiik sirketten 149°u
yabanci sermayeli sirkettir, aciklanan verilere gore toplam satiglarin, karin ve
ihracatin yaklagik yaris1 onlardadir ancak istihdamdaki paylar1 %23.3 gibi ¢ok diisiik
bir diizeydedir (SO, 2005).

Burada bakilmasi gereken diger bir etmende Tiirkiye’de yetistirilen beseri
sermayenin miktaridir. Tiirkiye’de 1iyi egitilmis ve nitelikli insan giiciiniin
yetistirildigi baslica kurumlar iiniversitelerdir. Giiniimiizde {iniversiteye gidebilen

geng niifus, iiniversite cagina gelmis ve iiniversiteye gitme arzusunda olan niifusun
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% 12’si kadardir. Bunda etkili olan unsur, Tiirkiye’nin geng niifusun fazla olmasidir.
Kaldi ki bu % 12, tiniversiteye gitme arzusunda ve bunun i¢in gereken belirli bir kisi

bas1 gelir diizeyinin iistiinde olan gengler icin hesaplanmistir.

Tiim bu anlatilanlar dahilde, hem yeterli beseri sermaye stokuna sahip
olmamamiz, hem sahip oldugumuz kaliteli beseri sermayeyi elimizde tutamamamiz
ve hem de beseri sermayeyi DYY’ler de istihdam edemememizden dolay1 beseri

sermayenin, DY 'Y ye etkisi negatif olmaktadir.

Sonug olarak, Tiirkiye ekonomisinde gerceklesen iktisadi biiyiime hem imalat
hem de hizmetler sektdrii i¢in, sermaye-yogun bir bilyiimedir ve liretimde emek-
sermaye bilesim yiizdesi de sermaye lehine gerceklesmektedir. Boyle bir gelisme
aym zamanda iiretimde teknolojinin etkisinin yiiksek seviyede goriilmesine bagh
bulunmaktadir. Bu teknolojiye uygun beseri sermayenin Tiirkiye’de olmamasi
biiylime oram iizerinde olumsuz bir etkiye neden olmaktadir. Burada g6z ardi edilen
onemli nokta ise icsel biiyiime teorisinde de belirtildigi gibi beseri sermayenin
iktisadi biiytime ile arasindaki iliskidir. Tiirkiye’deki beseri sermaye yatirimlarinin
yetersiz olmasi ve bu yatinmlan arttirici politikalarin gelistirilmemesi DY Y ler ve

ekonomik biiylime iizerinde olumsuz etkilerde bulunmaktadir.

Tiirkiye ekonomisindeki iktisadi biiyiime politikalari, beseri sermaye
yatirnmlarim dikkate alarak gelistirilip reel anlamda ekonominin biiyiimesine yonelik
olmalidir. Ancak bu tiir iktisat politikalarinin uygulanmasi ile beseri sermayenin
DYY iizerindeki etkileri olumlu hale getirilebilecek ve bdylece ekonomik biiyiime

saglanabilecektir.
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EKLER

Ek-1: Analizde Kullanilan Veriler

donemler gsyth dyy unok | dyyunok
1987Q1 5,8500

1987Q2 1,2051 1,3207 5,8500| -0,2489
1987Q3 0,8441 0,7295 5,8500| -0,4476
1987 Q4 0,3648 0,3510 5,8500| -0,7052
1988Q 1 0,1974 0,8684 5,9800| -0,3268
1988 Q 2 0,1882 0,6834 5,9800| -0,0846
1988 Q 3 0,2421 0,3967 59800, -0,4423
1988 Q 4 0,1437 0,3873 5,9800| -0,2974
1989Q 1 0,0953 0,4994 6,1100| -0,1139
1989 Q 2 0,1001 0,3901 6,1100| -0,1078
1989Q 3 0,1423 0,2903 6,1100| -0,2005
1989 Q4 0,0945 0,2321 6,1100| -0,1096
1990Q 1 0,0701 0,1945 6,2300| -0,0457
1990 Q 2 0,0771 0,1968 6,2300| -0,0085
1990 Q 3 0,1049 0,1653 6,2300 0,0004
1990 Q 4 0,0737 0,1313 6,2300 0,0146
1991Q1 0,0510 0,1628 6,4800 0,0342
1991 Q2 0,0571 0,1952 6,4800 0,0559
1991 Q3 0,0828 0,2004 6,4800 0,0059
1991 Q4 0,0566 0,1302 6,4800 0,0151
1992Q 1 0,0434 0,1462 6,6300 0,0117
1992Q2 0,0478 0,1753 6,6300 0,0566
1992Q 3 0,0697 0,1892 6,6300 0,0294
1992 Q4 0,0483 0,1306 6,6300 0,0278
1993Q 1 0,0372 0,0794 7,3000 0,0189
1993 Q 2 0,0437 0,1492 7,3000 0,0564
1993 Q3 0,0617 0,1163 7,3000 0,0193
1993 Q4 0,0435 0,1121 7,3000 0,0445
1994Q1 0,0326 0,0634 8,6100 0,0655
1994 Q2 0,0327 0,1928 8,6100 0,0682
1994Q3 0,0481 0,1907 8,6100| -0,0226
1994 Q 4 0,0352 0,3133 8,6100 0,0165
1995Q1 0,0278 0,1509 9,3500 0,0179
1995 Q 2 0,0322 0,1491 9,3500 | -0,0604
1995Q3 0,0456 0,1551 9,3500| -0,0198
1995Q 4 0,0327 0,3529 9,3500 0,0445
1996 Q 1 0,0263 0,2183 9,7100 0,0407
1996 Q 2 0,0304 0,0886 9,7100| -0,0858
1996 Q 3 0,0420 0,1224 9,7100| -0,0297
1996 Q 4 0,0308 0,1385 9,7100 0,0832
1997Q1 0,0248 0,1160| 10,2500 0,0616
1997 Q2 0,0291 0,1480| 10,2500 0,0513
1997Q3 0,0397 0,1765| 10,2500 0,0260
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1997 Q4 0,0294 0,2768 | 10,2500 0,0452
1998 Q1 0,0240 0,1013| 10,7600 0,0270
1998 Q2 0,0266 0,2019| 10,7600 | -0,0371
1998 Q3 0,0362 0,1915| 10,7600 0,0401
1998 Q 4 0,0259 0,2331| 10,7600 0,0107
1999Q1 0,0197 0,1333| 11,6200 0,0174
1999 Q2 0,0234 0,1832| 11,6200| -0,0091
1999Q3 0,0306 0,0622| 11,6200| -0,0033
1999 Q 4 0,0229 0,1397| 11,6200 0,0227
2000Q1 0,0189 0,3382| 12,2700 0,1002
2000Q2 0,0228 0,1739| 12,2700 0,0505
2000Q 3 0,0301| -0,1777| 12,2700 -0,1243
2000 Q 4 0,0227 0,3230| 12,2700 0,0287
2001 Q1 0,0171 1,0171| 12,9800 0,2537
2001 Q2 0,0188 0,0630| 12,9800 | -0,0667
2001 Q3 0,0255 0,2433| 12,9800 | -0,5856
2001 Q4 0,0187 0,3108 | 12,9800 0,0996
2002Q1 0,0161 0,0148| 14,6500| -0,0157
2002Q2 0,0189 0,0360 | 14,6500] -0,0589
2002Q3 0,0254 0,0428 | 14,6500 0,0469
2002 Q4 0,0193 0,0856 | 14,6500 0,1169
2003Q1 0,0161 0,0382| 15,3100 0,1125
2003 Q2 0,0181 0,0328 | 15,3100 0,0852
2003 Q3 0,0248 0,0255| 15,3100 0,0856
2003 Q 4 0,0190 0,0753| 15,3100 0,1189
2004 Q1 0,0167 0,0871| 16,6000 0,1236
2004 Q2 0,0192 0,0643 | 16,6000 0,0917
2004 Q3 0,0241 0,0377| 16,6000 0,0256
2004 Q4 0,0187 0,0294 | 16,6000 0,0988
2005Q1 0,0164 0,0572| 18,8500 0,1158
2005Q2 0,0187 0,0622 | 18,8500 0,1211
2005Q3 0,0241 0,3070 | 18,8500 0,0117
2005 Q4 0,0189 0,5395| 18,8500 0,1001
2006Q 1 0,0162 0,0226| 22,3000| -0,0565
2006 Q2 0,0188 0,5193| 22,3000 | -0,2052
2006 Q3 0,0233 0,1567| 22,3000 0,0057
2006 Q 4 0,0184 0,2552| 22,3000 -0,1923
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